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Symboliluettelo  -  List  of  symbols  
Esimerkiksi  koodilla  LU2+3(84,79) t=o[l,  2,  3]  merkitty  metsänkäsittelyohjelma on luontaisen  uudistamisen  vaihtoehto, 
joka oletetaan  tehtäväksi  kolmella  hakkuulla.  Nykypuustosta  poistetaan tässä  vaihtoehdossa  siemenpuut 84  vuoden  
iässä  ja kiertoaika  on 79  vuotta. Metsänomistajan rahantarpeen oletetaan  olevan  ajankohdalla t  =  0  (päätöksentekohet  
ki)  ja laskentakorkona  käytetään yhtä  prosenttia.  Pääomamarkkinoiden  sijoituskoroksi  oletetaan  kaksi  ja velkakoroksi  
kolme  prosenttia.  
h tuottolaji p aikapreferenssi  
income  class time  preference 
k kustannuslaji ö arvokasvu  
cost  class value  growth 
A,B nettotulo a sisäinen  korko  
net  income internal  rate  of  interest 
a,b jaksottain  toistuva  nettotulo r
s
 sijoitustuoton  laskentakorko  
perpetual  net  income yield  rate on financial  investment 
T nykypuuston hakkuutulo r
v
 velkakustannuksen  laskentakorko  
_
 cutting income  of the  current  stand rate  of  borrowing from the  financial  market 
T seuraajapuuston hakkuutulo C tulonkäyttö 
cutting  income  of the  established  stand use of  income  
O uudistamiskustannus U hyöty  
regeneration cost utility  
g vuotuinen  hallintokustannus  nykypuustossa r] arvostusparametri  
annual  cost of  administration  in  the  current  stand valuation  parameter  
g' vuotuinen  hallintokustannus  seuraajapuustossa y puuston  arvonlisäysparametri  
annual  cost  of  administration  in  the  established parameter measuring the  yield increment  of the  
stand forest  stand  
q myynnin  yleiskustannus M \g r,  _ jl 1 
common cost  of  timber  trade . J 
f leimauksen  kustannus j^c
n
 U/dC n 
cost  from the  marking  of  trade  item
uudistamisvaihtoehto  
d luovutuksen  kustannus regeneration alternative  
delivery  cost  of the  timber  trade  item
K
i uudistamisvaihtoehto, kylvö-lyhyt  kiertoaika  
s puusukupolvi regeneration  alternative, seeding 
and  short  
generation of  the  timber  stand
rotation 
t kiertoaika uudistamisvaihtoehto, kylvö-pitkä  
kiertoaika  
rotation regeneration alternative, seeding and  long rotation  
r laskentakorko L uudistamisvaihtoehto, 
luontainen  uudistaminen  
rate  of  interest regeneration  alternative, 
natural  regeneration 
Tämän  tutkimuksen  vertailulaskelmissa  otettiin käyttöön  metsänkäsittely  ohjelmia identifioiva  koodijärjestelmä.  Koo-  
din  alkuosa  osoittaa  metsänkäsittelyohjelman perustyypin ja loppuosassa on  kuvattu  sitä  päätöksentekijän taloudellista  
ympäristöä,  jossa uudistamispäätös oletetaan  tehtävän.  
Käytetty  koodimerkintä  on  seuraavanlainen:  The  identification code  of  the  regeneration alternatives :  
Rn+m(.'  r%=;[  rp »  r s>  r v1 t = nykypuuston  ikä päätehakkuussa 
(luontaisen uudistamisen  yhteydessä ylis-  
j°ssa puiden poistohakkuu)  
R  = uudistamistavan  alkukirjain ag e of the  current  stand  at clearcutting  
the  initial  letter identifying  the  type of T  = kiertoaika  (=  aika  hakkuusta  seuraaja- 
regeneration metsikön vastaavaan hakkuuseen)  
LU = luontainen  uudistaminen rotation  age  
natural  regeneration t = j  = ilmaisee  metsänomistajan rahantarpeen 
K  =  kylvöön  perustuva  uudistaminen ajankohdan (päätöksentekohetkellä t  =  j; 
regeneration by  seeding j  =  0, 8,  14)  
I  = istutukseen  perustuva uudistaminen Time  to  the  liquidity  constraint  of  the  owner 
regeneration by  planting r  - laskentakorkokanta  




 = pääomamarkkinoiden sijoitustuotto  
number  of  cuttings  executed  during a rotation the yield  rate  on the  investment  of the  finan- 
period cia/  market 
n  =  kasvatushakkuiden  lukumäärä r
v
 = pääomamarkkinoiden velkakorko  
number  of  thinnings Rate  of borrowing from  the  financial  market  
m = uudistamishakkuiden  lukumäärä  
number  of regeneration cuttings  
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1 Johdanto 
1.1 Metsänuudistamispäätös  
Kysymykseen,  miten metsikkö  on optimaalista  
uudistaa,  on harvoin  löydettävissä  yksiselitteistä  
vastausta.  Uudistaminen on metsänhoidollisesti 
monimutkainen ja  ympäristöolosuhteista  riippu  
va  tapahtumaketju.  Uudistamiseen liittyvät  met  
sänkasvatukselliset  riski-  ja epävarmuustekijät  
saattavat johtaa  oletukseen, että  uudistamispää  
tös  on ensisijaisesti  metsänhoidollinen valinta  
tehtävä. Valitun uudistamismenetelmän taloudel  
linen tulos olisi tällöin seuraus  tavoitteen sijasta.  
Tämä tarkastelutapa  on  kuitenkin ristiriitainen 
rationaalisesti toimivan metsänomistajan  näkö  
kulmasta. 
Metsänuudistamista on perusteltua tarkastella 
panostekijöiden  kohdistamispäätöksenä.  Metsää 
uudistettaessa korjataan yhtäältä  hakkuukypsä  
nykypuusto  talouskäyttöön.  Toisaalta tehdään 
uuteen  puusukupolveen  tähtäävän investoinnin 
edellyttämät  metsänhoitotoimenpiteet.  Uudista  
mistoimenpiteiden  kustannusten sekä  saatavien 
ja odotettujen  tuottojen avulla laskettavaa talou  
dellista tulosta voidaan verrata  muihin kysee  
seen  tuleviin pääoman  sijoitusvaihtoehtoihin.  
Edullisimman uudistamistavan valinta metsän  
hoidollisesti perustelluista  vaihtoehdoista on ta  
loudellinen päätös.  
Uudistamispäätös  voidaan määritellä optimoin  
titehtäväksi,  jossa metsänomistaja  pyrkii  löytä  
mään ensisijaisesti  taloudellisista päämääristään  
johtamiensa  tavoitteiden toteutumista parhaiten  
edistävän uudistamistavan ja -ajankohdan.  Met  
sikkökuvion  uudistamispäätös  muodostuu a)  uu  
distamisajankohdan  ja  b) käytettävän  uudista  
mismenetelmän valinnasta (käytännöstä  esim. 
Biizow 1981, Hannelius 1981). Uudistamisen 
ajankohtavalintaan  vaikuttavat metsänhoidollis  
ten tekijöiden  (esim. siemenvuosien ajoittumi  
nen)  lisäksi  1) metsikön nykypuuston  ja  seuraa  
japuustojen  nettotuottojen  suhteet  ja  2)  puuntuo  
tannon  ulkoiset  tekijät.  Hakkuumahdollisuuksi  
en  ylläpitämiseksi  on  määritetty  valtakunnalliset 
ohjekiertoajat  määräämällä uudistuskypsyyskri  
teerit (keskijäreys,  ikä  ja kasvu),  joita aiemmin 
metsää ei saa  uudistaa. Yksittäisessä  uudistamis  
päätöksessä  metsikön ulkopuoliset  tekijät  vai  
kuttavat  ajankohtavalintaan  tapauskohtaisesti.  
Valinnassa on  kyse siitä, tuottaako vanhaan puus  
toon  sitoutunut pääoma vaihtoehtoisessa sijoi  
tuskohteessa  paremmin.  
Toinen metsänuudistamispäätöksen  osa  on  käy  
tettävän  uudistamismenetelmän valinta. Tällöin 
valitaan  yksi  vaihtoehtoisista uudistamisketjuis  
ta. Uudistamisketju  alkaa vanhan puuston  käsit  
telystä  ja  päättyy  uuteen  vakiintuneeseen taimik  
koon. Vaihtoehtoisia uudistamisketjuja  kailotet  
taessa  ratkaistaan ensin tavoiteltava puulaji.  Kas  
vupaikalle  biologisesti  sopivista  puulajeista  vali  
taan  se, jonka  odotettavissa oleva arvokasvu on 
suurin. Seuraavaksi valitaan niiden toimenpitei  
den ketju,  jolla katsotaan parhaiten  päästävän  
tavoitellun puulajin  taimikkoon kyseisen  metsi  
kön olosuhteissa.  Toimenpideketjun  valintaan 
vaikuttavat ketjun  tuotot ja kustannukset sekä 
toteutumisvarmuus (ks. esim.  Turban 1988).  Uu  
distamispäätöksen  osat  vaikuttavat toisiinsa. Uu  
distamispäätös  on kokonaisuus,  jossa  samalla 
kertaa  tehdään päätös  ajankohdasta  sekä  valitta  
vasta  uudistamisketjusta  kaikkine  osatekijöineen.  
Uudistamispäätöksen  teossa  on useita rajoit  
teita. Tässä tutkimuksessa erotellaan a) institu  
tionaaliset,  b) puuntuotannolliset,  c) omistajan  
tulojen  käyttöön  liittyvät  sekä  d) pääomamarkki  
noilta tulevat rajoitteet.  Institutionaalisiksi kut  
sutaan  metsänkäsittelyn  kokonaistaloudellisten 
päämäärien  kautta syntyviä  ehtoja  (ks.  esim. 
Metsälautakuntien ja  yksityismetsälain  säännök  
set  1978). Puuntuotannolliset rajoitteet  määräy  
tyvät  kasvupaikan,  olemassa  olevan puuston,  il  
maston sekä teknisten mahdollisuuksien kautta. 
Institutionaalisesti ja  metsänhoidollisesti mah  
dollisten uudistamisvaihtoehtojen  taloudelliset 
erot liittyvät nettohakkuutulojen  suuruuteen  ja 
ajoitukseen.  Nettohakkuutulojen  diskonttauksessa 
edullisuusjäijestyksestä  saatavat  tulokset ovat 
riippumattomia  päätöksentekijän  tulotavoitteiden 
ajallisesta  sijoittumisesta  jos  oletetaan että pää  
töksentekijän  käytettävissä  ovat  täydelliset  pää  
omamarkkinat. Tällöin uudistamisvaihtoehtojen  
vertailuun ei  liity  omistajan  tulojen  käytöstä  eikä  
pääomamarkkinoilta  tulevia rajoitteita. 
Täydellisten  pääomamarkkinoiden  oletuksesta 
seuraa  mahdollisuus siirtää tuloja  ja menoja  eri 
ajankohtiin  vakiokorolla. Taloudellisen edulli  
suuden vertailu metsikkölaskelmana voidaan teh  
dä nykyarvoja  käyttäen  täydellisten  pääomamark  
kinoiden olosuhteissa, vaikka toimenpiteet  eri 
uudistamisvaihtoehdoissa sijoittuvat  eri ajankoh  
tiin. Meno- ja tulovirrat ovat täydellisten  pää  
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omamarkkinoiden olosuhteissa siirrettävissä ny  
kyarvoiksi  tarkasteluajankohtaan  siten, että  ajan  
kohtaerojen  vaikutukset eliminoituvat vertailus  
ta. 
Yksityisen  metsänomistajan  taloudessa myös  
yksittäisen  metsikkökuvion uudistamisessa on  
kyse  suurista markkamääräisistä nettotuloista. 
Uudistamispäätös  on siten kiinteä osa metsän  
omistajan  tulojen  käyttösuunnitelmia  sekä  ole  
massa  olevia rahoitus- ja pääoman  sijoitusmah  
dollisuuksia (tarkemmin esim. Hänninen &  Karp  
pinen  1989, Kuuluvainen 1989, Tikkanen &  Veh  
kamäki 1987, Järveläinen 1988, Karppinen  & 
Hänninen 1990, Hahtola 1973 sekä Lönnstedt 
1989). Metsänomistajien  tulotavoitteiden huo  
mioonottaminen uudistamisen edullisuuslaskel  
missa  on perusteltua  silloin,  kun oletus  täydelli  
sistä  pääomamarkkinoista  ei  toteudu. 
Tämän tutkimuksen tavoitteena on tarkastella 
ajallisten  ja määrällisten tulotavoitteiden erillis  
vaikutuksia metsikön uudistamisen edullisuuteen. 
Omistajan  tulotavoitteet voidaan liittää laskel  
miin joko  omistajan  talouden suunnittelumallia 
käyttäen  (Jörgensen  1969 tai Hämäläinen 1973  a) 
tai  määrittelemällä metsänomistajan  aikaprefe  
renssi  sekä  pääomamarkkinoiden  sijoitus-  ja vel  
kakorko  erikseen toisistaan riippumatta. Kysei  
sissä  laskentatavoissa optimaaliseen  uudistamis  
tapaan vaikuttavat sekä  metsänomistajan  tulota  
voitteet  että pääomamarkkinoiden  tuomat  rajoit  
teet. 
Tässä tutkimuksessa metsänomistajan  uudis  
tamispäätöksentekoon  liittämien yksityistaloudel  
listen  tavoitteiden merkitystä  tarkastellaan vain 
periaatteelliselta  kannalta. Tarkastelu  rajoitetaan  
vain likviditeettirajoitteen  muotoiseen tavoittee  
seen. Epätäydellisten  pääomamarkkinoiden  eril  
lisvaikutusta  tarkastellaan vain olettamalla sijoi  
tus-  ja velkakorko erisuuriksi.  Vaikka tutkimuk  
sen laskelmissa rajoitutaan  sekä  uudistamiskoh  
teen  että omistajan  tavoitteiden ja pääomamark  
kinoiden suhteen erikoistapauksiin  menettely ei 
periaatteessa  rajoita  tulosten yleistettävyyttä  pää  
töksentekijän  talouden suunnittelutehtävässä. 
1.2 Metsänuudistamisvaihtoehtojen  
käyttösuhteet  
Suomessa tehdään noin 150 000 uudistamispää  
töstä  vuosittain,  joista noin 60 % tehdään yksi  
tyismetsissä.  Uudistamistapojen  käyttösuhteita  
voidaan tarkastella kuvan 1 mukaisesti. Kuvassa  
on  yhteenlaskettuna  eri hakkuutavoin käsitellyt  
pinta-alat  kaikilla metsänomistajaluokilla  vuosi  
na 1965-1987. Kuvasta 1  voidaan havaita avo  
hakkuiden pinta-  alan pysyneen samalla tasolla 
(100  000- 150 000 ha/v) vuosittaisia heilahteluja  
lukuunottamatta koko  tarkastelujakson.  Luontai  
seen uudistamiseen tähtäävien hakkuiden (sie  
men- ja suojuspuuhakkuut)  pinta-ala  on vähen  
tynyt  tasaisesti  aina vuoteen  1975,  jonka  jälkeen  
ne ovat vakiintuneet noin 30 000-40 000 ha  
vuositasolle. 
Siemen- ja  suojuspuiden  poistohakkuiden  pin  
ta-aloja  on tilastoitu vuodesta 1970 alkaen. Ti  
Kuva  1. Eri  hakkuutavoin  käsitellyt  metsämaan kokonaispinta-alat  Suomessa  v.  1965-1987  laskettuna  kaikilla  metsän  
omistajilla  yhteensä. (Metsätilastollinen vuosikirja v. 1967-1988). 
Figure  1. Aggregate areas of  cutting  treatment types  in  Finland  during 1965-1987, for all  forest ownership groups 
( source:  Yearbook  of  Forest  Statistics from years  1967-1988). 
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lastoitu pinta-ala  osoittaa luontaisesti syntynei  
den taimikkojen  vapauttavien  hakkuiden pinta  
aloja.  Siemen- ja suojuspuiden  poistohakkuita  
on  tehty  vuosittain enemmän kuin siemen- ja 
suojuspuuhakkuita  1980-luvun puoliväliin  saak  
ka.  Taimikkoja  on  siis  syntynyt  luontaisesti myös  
ilman siihen tähtääviä toimenpiteitä  (passiivinen  
luontainen uudistaminen).  Luontaisen uudista  
misen kokonaisala on  ollut avohakkuita  ja met  
sänviljelyä  suurempi  1970-luvulla. Passiivisena 
luontaisen uudistamisen osuus  on pienentynyt,  
ja siemen- ja suojuspuuhakkuiden  sekä niiden 
poistohakkuiden  pinta-alat  ovat  olleet noin puo  
let  avohakkuun  ja metsänviljelyn  kokonaisalasta 
1980-luvun loppupuolella.  Uusimpien  käytettä  
vissä olevien tietojen  mukaan luontaisen uudis  
tamisen osuus  on  lisääntynyt  suhteessa  metsän  
viljelyyn.  
Metsänviljelyn  päämenetelmänä  on  ollut kyl  
vö  1960-luvulle saakka. Istutuksen osuus met  
sänviljelyalasta  kasvoi  1960-luvulla nopeasti  ja 
on  vakiintunut noin 80  %:iin metsänviljelyn  ko  
konaisalasta jo 1970-luvulla (Metsätilastolliset  
vuosikirjat  1967-1988).  
1.3 Sisältö 
Tutkimuksen johdannossa  tarkastellaan uudista  
misvaihtoehtojen  valintaa taloudellisena opti  
mointitehtävänä sekä  metsänuudistamismenetel  
mien käyttösuhteita.  Luvussa  2 esitellään tutki  
muksen  tavoitteet ja  rajataan  tutkimustehtävä. 
Luvussa  3 analysoidaan  uudistamispäätökseen  
vaikuttavia taloudellisia tekijöitä ja rakennetaan 
uudistamistavan valintaa selittävä taloudellisen 
päätöksenteon  malli. Ensin  tarkastellaan nykyar  
volaskentaa täydellisillä  pääomamarkkinoilla.  
Sen jälkeen  mallia laajennetaan  ottamaan  huo  
mioon päätöksentekijän  ajalliset  tulotavoitteet 
sekä  epätäydellisten  pääomamarkkinoiden  tuot  
to-  ja  kustannusvaikutukset. 
Uudistamismenetelmien vertailumallia sovel  
letaan eteläsuomalaista puolukkatyypin  männi  
köä kuvaavaan esimerkkiaineistoon luvussa 4. 
Aluksi esitellään havaintoaineistoa sekä talou  
dellisen arvottamisen perustana käytettyjä  tun  
nuslukuja.  Seuraavaksi esitellään muodostettuja  
vaihtoehtoja  ja niiden keskinäisestä  edullisuus  
järjestyksestä saatuja  tuloksia. Luvun 4 lopuksi  
arvioidaan tulosten luotettavuutta ja yleistämis  
kelpoisuutta.  Luvussa  5 esitetään tutkimuksen 
tiivistelmä. 
Kirjoittajista  Pekka  Ollonqvist  on laatinut  tutkimuksen  
teoreettisen  perusanalyysin (luku  3)  sekä ohjannut laskel  
mien  viitekehyksen muodostamista. Miika Kajanus on 
kerännyt  empiirisen  aineiston, muokannut  uudistamisen  
laskentaketjut  (luku  4.1)  sekä  tehnyt edullisuuslaskelmat.  
Päätöstilanteen  mallittaminen, tulosten  tulkinta  sekä  joh  
topäätökset (luvut  1, 2,4.2,4.3 ja  5)  on tehty  yhteistyönä. 
Tutkimusraportissa  esitetään  tuotto-  ja  kustannusperus  
teiden  osalta  laajennetut uudistamisen  edullisuudesta  las  
ketut tulokset metsikkölaskelmien  osalta.  Tulokset  muo  
dostavat  osan laajahkosta tutkimuskokonaisuudesta  Kir  
joittajien  lisäksi  MH Leena  Oksanen-Peltola  on osallistu  
nut  tutkimustyöhön. Hän on julkaissut oman työskente  
lynsä  tulokset  julkaisussa  (Oksanen-Peltola 1989). Tutki  
musprosessin  kuluessa  olemme  saaneet konkreettista  apua  
ja  neuvoja sekä  kommentteja useilta. 
Tutkimusraportin  versioita  ovat  kommentoineet  Jouko  
Hämäläinen, Kullervo  Kuusela, Ville  Ovaskainen, Yrjö 
Sevola  sekä  Lauri  Valsta  sekä  ennakkotarkastajina  toimi  
neet Matti  Keltikangas ja  Jari  Kuuluvainen.  Käsikirjoi  
tuksen tekoon  ovat  kärsivällisesti  osallistuneet  Jaana Aran  
ko  ja Maija Kuusijärvi.  Englanninkielisen yhteenvedon 
on tarkastanut Ashley  Selby.  Esitämme  kiitoksemme  heille  
samoin  kuin  kaikille  pitkäkestoiseen  työprosessiin  osal  
listuneille  henkilöille.  
2  Tutkimuksen  rajaus  ja tavoitteet  
2.1 Tutkimustehtävän rajaus  
Tässä  tutkimuksessa analysoidaan  erilaisten met  
sänuudistamistapojen  taloudellista edullisuutta 
olettaen, että maan käyttömuoto  ei muutu uudis  
tamispäätöksen  yhteydessä.  Sekä maankäytön  
edullisuuteen että paljaan  maan metsittämiseen 
liittyvät päätöstekijät  rajautuvat  tutkimuksen ul  
kopuolelle (vrt.  esim.  Metsänviljelykustannus  
ten..,l97l). 
Uudistamistavan valintamallit voidaan  ryhmit  
tää metsikkömalleiksi ja toisaalta metsälö- tai 
suuraluemalleiksi. Metsikkömalleissa uudistamis  
ta  koskeva  päätöksenteko  rajoittuu  uudistettavan 
kuvion  vaihtoehtoisten käsittelytapojen  vertai  
luun.  Taloudellisen edullisuuden laskenta perus  
tuu  tällöin metsikkökuvion välittömiin tuotto-ja 
kustannuseriin. Metsälö-ja  suuraluemalleista esi  
merkkityyppinä  voidaan mainita suuralueita pal  
velevat laskelmat,  joissa  päätöksentekijän  olete  
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taan  organisoivan  sekä  puunkorjuun  että  metsän  
hoitotoimenpiteet  (Keltikangas  M. 1976 tai 
Dowdle 1962). Suuraluemallien struktuuri on 
omistajaryhmäkohtainen.  Metsänuudistamista 
tarkastellaan yksittäisen metsikkökuvion  päätös  
tehtävänä. Metsikkökuvion välittömien kustan  
nusten  ja tuottojen  lisäksi  vertailuun otetaan mu  
kaan  metsikkökuviolle kohdistettavissa olevat 
metsälön yhteiskustannukset.  Yhteiskustannuk  
set  jaetaan  uudistettavalle metsikkökuviolle ta  
valla,  joka  toteutuisi metsikkökuvion ollessa osa  
na  ko.  tyyppiä  edustavaa normaalimetsää. 
Metsänuudistamista tarkastellaan tässä tutki  
muksessa  yksityisen  metsänomistajan  näkökul  
masta.  Uudistamispäätösten  tavoitteiden analy  
soinnissa keskitytään  taloudellisiin,  puuntuotan  
nolle asetettuihin tavoitteisiin. Uudistamiseen liit  
tyvät maisema- ym. mieluisuus- ja arvostusteki  
jät rajataan  tutkimuksen ulkopuolelle.  
Tämän tutkimuksen edullisuuslaskelmissa sel  
vitetään luontaisen uudistamisen ja metsänvilje  
lyn  keskinäistä  edullisuutta. Keskeisiä  ongelmia  
ovat tällöin uudistamistapoihin  liittyvien  met  
sänhoidon kustannusten ennustamiseen sekä uu  
distamisaikaan ja kehittyvään  taimikkoon liitty  
vät  kysymykset  (Keltikangas  M. 1976, sekä  Lappi  
1983  b  ja Oksanen-Peltola 1989).  Edullisuusjär  
jestyksen  kannalta keskeisiä  tekijöitä  ovat  myös  
erot  nykypuuston  hakkuiden kantorahatuloissa. 
Metsikkölaskelmissa myös  yhteiskustannusten  
jakoperusteet  vaikuttavat edullisuusjäijestykseen.  
Laskelmien kannalta mielekkäiden tuotto-ja  kus  
tannustekijöiden  määrittely  riippuu  siitä, minkä  
laiset tavoitteet päätöksentekijällä  on ko.  lasken  
tatilanteessa. Metsikkölaskelmat perustuvat uu  
distamiskohteen välittömien tuottojen  ja kustan  
nusten  arvotukseen  sekä  yhteiskustannusten  ja  
koon  (Nadeau  1970 sekä Metsänviljelykustan  
nusten... 1971). Laskentatavan määrittely  on ja  
koperusteiden  tehokkaan soveltamisen keskeise  
nä ongelmatekijänä(Hä äl inen  1973  ja b).  
Metsänuudistamispäätös  muotoillaan valinnak  
si ennaltamääriteltyjen  vaihtoehtojen  välillä. 
Vaihtoehdot ovat toimenpideketjuja,  joilla on  
ennaltamääritellyt  aloitusajankohdat  sekä  toimen  
piteet tuottoineen ja kustannuksineen. Näistä toi  
menpideketjuista  metsänomistaja  valitsee  omat 
tavoitteensa parhaiten  täyttävän vaihtoehdon kus  
sakin päätöstilanteessa.  Vaihtoehtoihin sisälty  
vää  epävarmuutta  niin hintojen  kehityksessä  kuin 
puuntuotoksessakin  tutkitaan herkkyysanalyyseil  
lä. Ne mittaavat optimiratkaisun  pysyvyyttä  läh  
tötietojen  muuttuessa. Riski-ja epävarmuusteki  
jöiden  käsittely  rajataan  siis  päätöksentekomal  
lin ulkopuolelle.  Päätöksentekomallia voidaan 
soveltaa niissä uudistamiskohteissa,  joissa  uu  
distamistulos voidaan ennustaa suhteellisen luo  
tettavasti. Tällaisia  kohteita ovat  puolukkatyypin  
ja  sitä karumpien  maiden männiköt. 
Uudistamisvaihtoehtoja  kuvataan esimerkkiai  
neiston perusteella.  Tutkimuksen  päätavoite on 
analysoida  uudistamispäätöksen  taloudellisia te  
kijöitä periaatteelliselta  kannalta. Empiiriset  tu  
lokset koskevat  aineiston esimerkkitapauksia  ja 
niitä  voidaan soveltaa nykyisin  käytössä  oleviin 
uudistamismenetelmiin vain suuntaa-antavasti. 
Seuraavassa kuvataan sovellettu päätöksente  
kotilanne. Päätöksentekijäksi  oletetaan yksityi  
nen metsänomistaja,  jolla on uudistuskypsä  met  
sikkö  odottamassa uudistamispäätöstä.  Metsän  
omistajan oietaan selvittäneen kyseeseen  tulevat 
uudistamisvaihtoehdot sillä tarkkuudella,  että  jo  
kaiselle vaihtoehdolle on  voitu ennustaa  tulot ja  
menot  ajankohtineen  ikuisuuteen saakka. Näitä 
ennaltamääriteltyjä  uudistamisvaihtoehtoja  ver  
rataan  tässä tutkimuksessa rakennettavalla mal  
lilla. Uudistamisvaihtoehtojen  edullisuusjäijes  
tyksen  määrää niiden tuottama nettonykyarvo  
päätösajankohtaan  laskettuna. 
Metsikön uudistamiseksi on  seuraavat  vaihto  
ehdot: 
1. Luontainen  uudistaminen  heti  (=  päätöksentekohetkel  
lä) tehtävän  suojuspuuhakkuun kautta  
2. Avohakkuu  heti  ja sen jälkeinen metsänviljely  (kylvö  
tai  istutus)  
3. Avohakkuu  myöhemmin ja sen jälkeinen metsänvilje  
ly-  
Perustapauksessa  metsänomistajan  taloudellise  
na tavoitteena on metsiköstä saatavan  nettonyky  
arvon  maksimointi päätöksentekohetkellä.  Vaih  
toehtojen  vertailu edellyttää oletusta täydellisis  
tä pääomamarkkinoista.  
jatkotarkasteluissa rajoitetaan  täydellisten  pää  
omamarkkinoiden oletusta. Ensimmäisessä vai  
heessa metsänomistajalla  oletetaan olevan käy  
tettävissä nykypuuston  osalta sijoitusmahdolli  
suus  nettohakkuutuloille sijoituskorolla  r
s
 ja ve  
lanottomahdollisuus nettohakkuutuloa vastaan  
velkakorolla rv .  
Metsänomistajalla  on taloudessaan rahantar  
ve,  jonka  hän aikoo rahoittaa uudistettavan puus  
ton  hakkuutuloilla. Metsänomistajan  tavoitteena 
on  rahantarpeen  ajankohdalla  käytettävissä  ole  
van rahamäärän maksimointi. Käytettävissä  ole  
va rahamäärä saadaan metsikön nykypuuston  
hakkuista osallistumalla pääomamarkkinoille.  
Lisäksi  metsänomistaja  ottaa huomioon seuraa  
jametsiköiden tuottoarvon aikapreferenssinsä  
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mukaisella laskentakorkokannalla. 
Ensimmäisissä vertailuissa metsänomistajan  
rahantarve  (likviditeettirajoite) oletetaan olevan 
päätöksentekohetkellä  (hetkellä  t=o). Tällöin heti 
tehtävän avohakkuun  ja viljelyn vaihtoehdossa 
käytettävissä  oleva rahamäärä on nettohakkuu  
tulon suuruinen. Vertailulukuun lasketaan lisäk  
si  mukaan seuraajapuustojen  tuottoarvo ikuisuu  
teen  saakka  aikapreferenssin  mukaisella lasken  
takorolla (=maan  arvo).  Myöhemmin  toteutta  
van avohakkuun ja viljelyn  vaihtoehdon valitse  
van metsänomistajan  on  rahoitettava meno lai  
nalla vaihtoehdon nettohakkuutuloa vastaan  vel  
kakorolla r
v
.  Velan  suuruinen summa on  tällöin 
metsänomistajan  käytössä  hetkellä t=o. Lisäksi  
vertailulukuun lasketaan vastaavasti maan arvo 
aikapreferenssin  mukaisella laskentakorkokannal  
la. Luontaisen uudistamisen vaihtoehdossa met  
sänomistajan  oletetaan ottavan velkaa velkako  
rolla molempia myöhempiä nettohakkuutuloja  
vastaan.  Myös  tällöin vertailulukuun lisätään vas  
taava  maan arvo.  
Toisessa vertailussa metsänomistajan  rahan  
tarpeen ajankohdan  annetaan  vaihdella. Tällöin 
metsänomistajan  oletetaan sijoittavan  ennen ra  
hantarpeen  ajankohtaa  olevat nykypuuston  net  
tohakkuutulot tarvittavaksi ajaksi  ja vastaavasti 
ottavan  velkaa rahantarpeen  ajankohdan  jälkeen  
toteutuvia nykypuuston  nettohakkuutuloja  vas  
taan.  Lisäksi  metsänomistaja  laskee vertailulu  
kuun maanarvot  kuten edellä. 
2.2 Tutkimuksen tavoitteet 
Vertailtavina uudistamistapoina  ovat  luontainen 
uudistaminen,  kylvö  sekä  istutus.  Tehtävää var  
ten rakennetaan uudistamistavan valintaa selit  
tävä taloudellisen päätöksenteon  malli. Mallin 
rakentamista  varten  analysoidaan  yksityisen  met  
sänomistajan  metsänuudistamispäätöstilannetta  ja  
tutkitaan uudistamismenetelmien edullisuuteen 
vaikuttavia  tekijöitä.  Tutkimuksessa keskitytään  
erityisesti  epätäydellisten  pääomamarkkinoiden  
sekä  metsänomistajan  ajallisesti sidottujen  tulo  
tavoitteiden vaikutusten tarkasteluun. 
Tutkimuksen toisessa osassa  mallia sovelle  
taan empiiriseen  esimerkkiaineistoon. Aineisto 
perustuu eteläsuomalaisista VT-männiköistä ke  
rättyyn näytteeseen.  Näytteen  perusteella  muo  
dostettiin uudistamisvaihtoehtoja,  joissa  
-  nykypuusto on luontaisen  uudistamisen  aloittamisen 
suhteen  optimaalisessa  kehitysvaiheessa  
-  istutusvaihtoehdot  muodostettiin  laskennallisesti  kyl  
vövaihtoehtojen perusteella  
-  kutakin  uudistamisvaihtoehtoa  edustaa  tarkoituksenmu  
kaisin  toimenpideohjelma 
-viljelyvaihtoehdoissa on vaihtoehtoisia  uudistamisen  
aloitusaj  ankohtia.  
Päätöksentekomallin empiirisessä  soveltamises  
sa selvitetään esimerkkiaineiston uudistamisvaih  
toehtojen taloudellinen edullisuusjärjestys.  Ta  
voitteena on etsiä niitä edullisuusjärjestykseen  
vaikuttavia tekijöitä,  joihin metsänomistajan  oli  
si  uudistamispäätöstä  tehdessään syytä kiinnittää 
huomiota. Uudistamisvaihtoehtojen  edullisuus  
järjestystä  tarkastellaan: 
1. Täydellisillä  pääomamarkkinoilla laskentakorkokannan  
funktiona  laskettuina  nykyarvoina  metsänomistajalle, 
jonka taloudessa  ei ole  likviditeettirajoitteita.  
2. Epätäydellisten pääomamarkkinoiden olosuhteissa  (eri  
suuruinen  sijoitus-  ja velkakorko, ei  pääomamarkki  
noille  osallistumisen  määrärajoitetta)  metsänomistajalle, 
jolla on ajankohtaan sidottu likviditeettirajoite.  
Tämän lisäksi:  
3.  Vertaillaan  täydellisten ja  epätäydellisten pääomamark  
kinoiden  olosuhteissa  laskettuja  tuloksia  pääomamark  
kinoiden  rakenteen  vaikutusten arvioimiseksi.  
4.  Tarkastellaan  edullisuusjärjestyksen pysyvyyttä  herk  
kyysanalyyseilla  
-  uudistamisen  yksikkötuottojen  ja  -kustannusten  muut  
tuessa 
-  uudistamisen  puuntuotannollisen tuloksen  muuttues  
sa. 
3 Metsänuudistamisen  taloudellisen  edullisuuden  laskentamalli  
Tässä luvussa rakennetaan uudistamisvaihtoeh  
tojen  taloudellisen edullisuuden laskentamalli ja 
arvioidaan mallin avulla edullisuuteen vaikutta  
vien tekijöiden  merkitystä. Edullisuusvertailu 
perustuu metsikkökohtaisiin nettonykyarvoihin.  
Perustapauksessa  oletetaan täydelliset pääoma  
markkinat,  jolloin vältytään  ajankohtaan  sidottu  
jen  tulotavoitteiden aiheuttamista rajoituksista  
eikä  tulonkäytön  siirtämisessä ole määrällisiä ra  
joitteita. Nykyarvojen  laskentaperusteita  sekä 
koron määrittelyä  täydellisillä  pääomamarkki  
noilla tarkastellaan luvussa 3.1. Siinä tarkastel  
laan myös  tulonkäyttömahdollisuuksien  rajoit  
teita erotusinvestointianalyysiä  käyttäen.  
Nykyarvolaskelmaan  sisältyy  oletus metsän  
omistajan  soveltamasta nettohakkuutulojen  yli  
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ajallisesta  arvostussuhteesta,  jos laskelma teh  
dään olettaen,  ettei nettotulojen  yliajallinen  siir  
täminen pääomamarkkinoita  käyttäen  ole mah  
dollista. Menetelmä sisältää tällöin oletuksen va  
kiosuuruisesta tulonkäytön  yliajallisesta  arvos  
tussuhteesta. Luvussa 3.2 tarkastellaan metsän  
omistajan  hyötyfunktion  määrittelyä  ja optimoin  
tia. Uudistamisvaihtoehdon määrittelyä  omasta  
jan taloudellisena optimointitehtävänä  analysoi  
daan erikseen sekä  ajankohtaan  sidottua tulota  
voitetta (=  likviditeettirajoite)  soveltaen että  il  
man sitä. Luvussa  3.2 tarkastellaan pääomamark  
kinoiden epätäydellisyyden  vaikutuksia vaihto  
ehtojen  edullisuusjäijestykseen,  kun  metsänomis  
tajalla  on hakkuutuloista maksettava  likviditeet  
tirajoite. Tarkastelutapa  on yksinkertaisin  me  
nettely  analysoida  päätöksentekijän  tavoitteiden 
vaikutuksia epätäydellisillä  pääomamarkkinoil  
la. 
3.1 Nykyarvoihin  perustuva  investointivaihto 
ehtojen  vertailu 
Laskentakorkokannalla on nykyarvolaskelmissa  
kolme erillistä käyttötarkoitusta  (Fisher  1931, 
Lindahl 1939 tai  Arvidson 1955). Korkokanta 
kertoo tulonkäytön  siirtämisestä pääomamarkki  
noilta aiheutuvan tuoton  tai  kustannuksen,  mit  
taa  eri  ajankohtien  tulonkäytön  arvostuksia  sekä 
optimoi kulutuksen ja investointien allokaation. 
Seuraavassa tarkastellaan ensin näitä tulkintoja.  
3.1.1 Korkokannan  kolme funktiota  
Korolla on investointien edullisuuslaskelmissa 
kolme funktiota. Seuraavassa tarkastelussa so  
velletaan rajahyötyyn  perustuvan pääomateorian  
mukaista esitystä  (korkomäärittelyjen  perusteis  
ta Böhm-Bawerk 1889 tai Fisher 1931). 
Ensiksi  korko  kertoo tulonkäytön  siirtämisestä 
aiheutuvan tuoton tai kustannuksen. Pääoma  
markkinoiden korkokanta  kertoo  tulonkäytön  ai  
kaistamisesta aiheutuvan kustannuksen ja tulon  
käytön säästämisestä myöhemmäksi  saatavan 
tuotton. Toisin määriteltynä on kyse  tuottovaati  
muksesta tai hyväksyttävästä  vaihtoehtoiskustan  
nuksesta,  jolla tulonkäyttöajankohtaa  siirretään 
(koron  ensimmäinen määrittely,  ks.  Fisher  1931, 
kpl 5). 
Tämän tutkimuksen esityksessä  sovelletaan jat  
kuvaa diskonttaustekijää.  Tulonkäytön  siirron 




 kun  oletetaan täydelliset  pää  
omamarkkinat. Täydellisille  pääomamarkkinoil  
le on ominaista velan saanti ja rahan sijoitus  
markkinakorolla ilman määrärajoitteita.  Pääoma  
markkinoiden ollessa epätäydelliset  sijoitustuot  
toa  merkitään e ls  ja  velkakustannusta eFv  .  Vel  





 ellei  toisin mainita. Markkinoiden epä  
täydellisyyteen  voi liittyä lisäksi  määrällisiä ra  
joitteita. Tällöin sijoitus-ja  velkakorko riippuvat  
lainattavan summan suuruudesta. 
Toiseksi  korko  mittaa sitä, miten päätöksente  
kijä  arvostaa  eri  ajankohtien  tulonkäyttöä  (kär  
simättömyysindeksin  käsitemäärittelystä  ks.  Fis  
her 1931).  Tässä  muodossa korko  mittaa päätök  
sentekijän  yliajallista arvostusta  tulonkäytölle  ts. 
aikapreferenssiä  eli  subjektiivista  diskonttauskor  
koa. Rationaalisen päätöksentekijän  oletetaan 
yleensä  arvostavan  nykyistä  tulonkäyttöä  myö  
hempää tulonkäyttöä  enemmän. Laskentakorko  
kanta  mittaa tulonkäytön  rajahyötyjen  suhdetta  
yli ajan. Täydellisillä  pääomamarkkinoilla  ai  
kapreferenssi  ei  vaikuta vaihtoehtojen  edullisuus  
jäijestykseen. Epätäydellisillä  pääomamarkki  
noilla sensijaan  aikapreferenssi  vaikuttaa vaihto  
ehtojen valintaan (Layard  &  Walters 1978). 
Tässä tutkimuksessa aikapreferenssiä  merki  
tään ep
,
 ja  se voi  olla joko  pääomamarkkinoiden  
koron suuruinen tai siitä poikkeava.  Ensimmäi  
sellä korkomäärittelyllä  laskettu nykyarvo  mit  
taa  sekä  tulojen  yliajallista arvostusta että tulon  
siirron varjohintaa.  Aikapreferenssillä  laskettu 
nykyarvo  osoittaa metsänomistajan  subjektiivi  
sen arvostuksen  mukaisen nettotuoton  ja mark  
kinakorolla laskettu nykyarvo  osoittaa pääoma  
markkinoita hyväksikäyttäen  saavutettavissaole  
van  nettotuoton  (aikapreferenssistä  metsäinves  
toinneissa Keltikangas  M.  1969,1971).  
Kolmanneksi  korkoa käytetään  päätettäessä  sii  
tä, mikä osa  tuotannosta  sidotaan pääomanmuo  
dostukseen ja mikä kulutetaan. Tulojenkäyttö  
mahdollisuudesta luovutaan pääomanmuodostuk  
sen hyväksi  vain, mikäli investoinnilla aikaan  
saatava  pääomantuotto  ylittää asetetun tuotto  
vaatimuksen. Korkotekijällä  e mitataan tässä ta  
pauksessa  keskimääräistä uutta  arvonmuodostus  
ta. 
Metsänuudistamisen päätöksenteossa  korkoa 
käytetään  kolmannessa käyttötarkoituksessaan  
optimaalisen  kiertoajan  valinnassa. Kiertoaika  
ratkaisu  tehdään nykypuuston  puustopääomalle  
ja metsämaalle vaadittavan korkokannan funk  
tiona. Ohjeellisissa  kiertoaikaratkaisuissa tehok  
kuusvaatimus johdetaan  keskimääräisistä arvo  
kasvutavoitteista (Kilkki  1985, s.  75,  Kuusela 
1964, Kuusela &  Nyyssönen  1962 ja  Nyyssönen  
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1958, Nyyssönen  &  Mielikäinen 1978,  Nyyssö  
nen &  Ojansuu  1982).  Nykypuuston  osalta  pää  
tetään, jatketaanko  investointia (edelleenkasva  
tus)  vai realisoidaanko jo kumuloitunut tuotto 
(uudistaminen).  
Nykyarvoon  perustuvissa  investointivaihtoeh  
tojen  vertailuissa laskentakorkokannalla on  kol  
me toisistaan poikkeavaa  käyttötarkoitusta.  Las  
kentamenetelmien oikea soveltaminen ja tulos  
ten  tulkinta edellyttävät,  että  korkotekijää  käyte  
tään laskelmissa päätöksentekotilanteen  ja  pää  
töksentekijän  tavoitteiden mukaisesti. 
3.1.2 Uudistamisvaihtoehtojen  edullisuus  
järjestyksen  määrittely nykyarvojen  
avulla  
Edellisessä luvussa  tarkasteltiin laskentakoron eri 
käyttötarkoituksia  päätöskriteereinä.  Tässä  luvus  
sa  vaihtoehtojen  vertailu perustuu nykyarvoihin,  
jotka  saadaan diskonttaamalla tulot ja  menot ny  
kyhetkeen  laskentakorkokannalla. Ennaltamää  
ritettyjen  uudistamisvaihtoehtojen  taloudellista 
edullisuutta verrataan  täydellisiksi  oletetuilla pää  
omamarkkinoilla. Edullisuuskriteerinä käytetään  
nettonykyarvon  maksimointia (korkokannan  va  
lintaperusteista  ks.  Ollonqvist  &  Oksanen 1988). 
Jos  vertailtavia uudistamisvaihtoehtoja  kuva  
taan  nettotulovirroilla,  voidaan uudistamisvaih  
toehdoilla A  ja B kirjoittaa:  
jossa 
A,,  B t = nettotulo (tulot  -  menot periodilla t)  
r = kiertoaika  
Nettotulot sijoittuvat  eri ajankohtiin  ja ne voi  
daan tehdä vertailukelpoisiksi  nykyarvolaskel  
milla a)  kunkin  vaihtoehdon sisällä  ja b)  tietyn  
tarkasteluajanjakson  sisällä. Mikäli nettotulovir  
rat  kirjoitetaan  nykyarvoina  saadaan 
Vaihtoehdoissa oletetaan,  että seuraajametsiköi  
den kiertoajaksi  on  ennalta  valittu r  ja  uudista  
minen vaihtoehdossa A toteutetaan  kahdella suo  
juspuuhakkuulla  ja  suojuspuiden  poistohakkuul  
la ajankohdissa  0, n ja m sekä  vaihtoehdoissa B 
avohakkuulla ajankohdassa  m. Lisäksi  oletetaan,  
että uudistamisesta aiheutuvat kustannukset  to  
teutuvat  tuloajankohtina,  jolloin  kaikki  nettotu  
lot ovat positiivisia.  Uudistamisvaihtoehdon j 
(j = A, B)  nykyarvo  voidaan kirjoittaa  kaavalla: 
Tällöin vertailtavien uudistamisvaihtoehtojen  A 
ja B nykyarvot  ovat 
Edellä  oletetaan,  että  pääomamarkkinoiden  kor  
kokanta  (joka  on  laskelmien laskentakorko)  py  
syy  koko laskenta-ajanjakson  vakiona.  
Nykyarvon  maksimikriteerillä metsänomistaja  
valitsee vaihtoehdon,  jonka  nykyarvo  on  suurin 
eli  jolle on voimassa 
Vaihtoehdoissa,  joiden  nettotulot ajoittuvat  eri  
tavoin,  edullisuusjärj  estys  vaihtuu  korkokannan 
funktiona. Edullisuusjärj  esty  ksen  riippuvuutta  
korosta  on  esimerkin muotoisesti esitetty  kuvas  
sa 2. 
Investoinnin kannattavuutta voidaan mitata sen  
tuottaman  sisäisen  koron  crj  perusteella.  Inves  
tointi (j)  määritellään kannattavaksi,  jos  o j> r.  
Kahden investointivaihtoehdon keskinäisen  edul  
lisuuden vertailu sisäisten korkojen  avulla on 
mahdollista vain tapauksissa,  joissa  hankkeiden 
tulo- ja menosarjat  ovat ajallisesti  yhdenmukai  
set  (Hirshleifer  1970 tai Alchian  1955, sekä  väit  
tely  sisäisen koron  käytöstä  metsäinvestointien 
vertailukriteerinä, Riihinen 1978, Kilkki  1978, 
Riihinen,  1979,  Lappi  1982 a,iihinen1 83 aja 
b ja Lappi  1983  a).  Sisäisen koron ja  nykyarvon  
ero  voidaan osoittaa kuvan  2  esimerkin avulla. 
Oletetaan uudistamisvaihtoehtojen  sisäisiksi  ko  
roiksi  aA ja ctb .  Tällöin edullisuusjärj  estys  on 
sisäisen  koron maksimointikriteerillä B  > A. Tu  
los on johdonmukainen  nykyarvokriteerin  edul  
(3.1.1) 
A
o> Ao+  r>  ■/\i+  r»  All+  t' •  • 
B = B
m
, B m+  T,  Bm+2 T,..  . 
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*Ws r> r' r 
= ajankohtien 0, n  ja m  nettotuloja vaihtoehdossa  





 = ajankohdan m  nettotulo  vaihtoehdossa  B kulle  
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r = laskentakorkokanta  
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Kuva  2.  Uudistamisvaihtoehtojen A  ja B nykyarvot  (  jia 
ja nB )  markkinakoron  r  funktiona  sekä  sisäiset  kor  
kokannat  (  eta ja ctb ).  
Figure 2. The  net  values  nA and  Jtß) and the internal  
rates  of  return (aA ja  ag)  of the  regeneration in  
vestment  alternatives  (A and B). 
lisuusjärjestyksen  kanssa  (eli  n B  > na)  niille 
laskentakoroille,  joille on voimassa  r  a r. Las  
kentakoron arvoilla r < f edullisuusjäijestys  ny  
kyarvoilla  mitattuna vaihtuu (Il A > Ö B) ja  on  
siis toinen kuin sisäisen koron antama  järjestys  
(Johansson  &  Löfgren  1985).  
3.1.3 Nykyarvoihin  perustuva laskentamalli 
Metsänuudistamisinvestoinneille on ominaista,  
että  kiinteän panostekijän,  maan,  tuottavuus  muut  
tuu jos puuston kiertoaikaa muutetaan.  Tämä 
metsälle ominainen tuotantotapa otetaan  huomi  
oon  uudistamisinvestoinnin optimointitehtävän  
ratkaisussa  (yhteenvetoja  kiertoajan  vääristä ja 
oikeista laskentaperiaatteista  Gaffney  1975 tai 
Samuelson 1976).  Maan tuottoarvon optimoin  
tiin käytettyä  ns.  König-Faustmannin  kaavaa  ei  
metsäekonomisessa perinteessä  kuitenkaan ole 
nähty  yksikäsitteisesti  metsäinvestointien edulli  
suuslaskelmien malliksi (käsityksiä esityksissä  
Saari 1942, Einola 1964 tai Keltikangas  V. 1965). 
Köning-Faustmannin  kaava  on ensisijaisesti  las  
kentaperiaate,  jota  sovelletaan maankoron mak  
simointitehtävässä eikä valmis laskentaprosessi  
(Berck  1976). 
Edellisessä alaluvussa vaihtoehtojen  edullisuus  
vertailu on määritelty  samanlaisina toisiaan seu  
raavien nettotulojonojen  avulla. Tässä  tutkimuk  
sessa  oletetaan kuitenkin,  että uudistettavalle 
metsikkökuviolle perustettavan puuston  tuotan  
to-ohjelma  voi poiketa  nykypuuston  ohjelmasta.  
Tehtävänä on nykypuuston  hakkuiden  sekä  uu  
teen  puusukupolveen  tähtäävän investoinnin yh  
täaikainen optimointi.  Maankoron maksimi  puun  
tuotannolle saavutetaan  nykypuuston  hakkuiden 
ja  tulevien puusukupolvien  kiertoajan  optimissa.  
Sekä nykypuuston  käsittely  että perustettavan 
puusukupolven  toimenpiteet  muodostavat ennal  
tamääritellyn  toimenpideketjun.  
Tarkastellaan aluksi  uudistamisvaihtoehtojen  
nykyarvojen  määritystä.  Uudistamisvaihtoehdon 
i nykyarvo  päätöksentekohetkellä  t=o voidaan 
kirjoittaa nykypuuston  ja  tulevien puustojen  tu  
lojen  nykyarvojen  summana: 
Edellä olevassa  laskentakaavassa vuotuiset hal  
lintokustannukset oletetaan ko.  kuviolle kohdis  
tetuksi osuudeksi  metsälön yhteiskustannuksis  
ta. Yhteiskustannusten kohdistamisperusteet  
muuttuvat, kun  nykypuustoista  siirrytään  seuraa  
japuustoihin.  Nykyarvon  laskentakaavan (3.1.6)  
ensimmäinen tekijä  on summa nykypuuston  hak  
kuiden nettotulojen  nykyarvoista.  Toinen tekijä 
on niiden uudistamiskustannusten nykyarvojen  
summa, jotka toteutetaan  ennen ajankohtaa  m.  
Kolmas tekijä  on nykypuuston  vuotuisten hallin  
tokustannusten nykyarvo.  Neljäs  ja  viides tekijä 
yhdessä  ovat hetkestä m diskontattuja  maanar  
voja.  
Laskentakaavassa 3.1.6 maan nykyarvo  dis  
kontataan ajankohdasta  m, jolloin nykypuuston  
kiertoaika  päättyy.  Uudistamisinvestointi on täl  
lä menettelyllä ymmärrettävissä  nykypuuston  
hakkuista erillisenä. Luontaisen uudistamisen 
m m 
(3.1.6)  PV R (0)  =J T fe~
rt
-  JO f  e"rt  
t=o t=o 
_nn 1 1 







(e ) e (e -1)  
jossa 
PV
R(t) = puuston nykyarvo  hetkellä  t  vaihtoehdossa  R 
T,
r
 = nykypuuston hakkuutulo  hetkellä  t  vaihtoeh  
dossa R 
Of = uudistamiskustannus  hetkellä  t  vaihtoehdossa  R  
gR = vuotuiset  hallintokustannukset  
uudistamisvaih  
toehdossa  R  nykypuustolle  
g =  vuotuiset  hallintokustannukset  uudistamisvaih  
toehdossa  R  seuraajapuustolle  
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vaihtoehtoon sisältyvä  kiertoaikojen  sisäkkäisyys  
otetaan  huomioon seuraajapuuston  maanarvossa  
vastaavalla muutoksella laskentahetkessä. Me  
nettely  tuottaa  periaatteellisesti  samanlaisen kier  
toaikaratkaisun eikä  sitä  tässä  yhteydessä  tarkas  
tella erikseen.  Maanarvo hetkellä m voidaan kir  
joittaa seuraavasti: 
Uudistamisvaihtoehdon nykyarvon  laskentakaa  
vaan voidaan tehdä yksinkertaistus  olettamalla 
vuotuinen hallintokustannus vakioksi  (gR  =  g R ) 
sekä  nykypuustolle  että  seuraajametsikölle.  Täl  
löin nykyarvolle  voidaan kiijoittaa:  
Myynnin  yleiskustannukset  (q t)  sekä  leimauksen 
(ft) ja luovutuksen (d
t) kustannukset  on tässä  
tutkimuksessa sisällytetty laskennallisiksi vuo  
tuiskustannuksiksi  muunnettuna  vuotuisten hal  
lintokustannusten tekijään.  Nykyarvojen  lasken  
nassa  nykypuuston  (netto)-hakkuutuloja  ja uu  
distamistoimenpiteiden  kustannuksia  käsitellään 
maanarvosta  erillisinä. Menettelyä  voidaan pe  
rustella siten,  että  uudistamisen nettotulojen  vai  
kutukset  omistajan  talouteen rajoittuvat  ko. peri  
odille.  Seuraajapuuston  (netto)-hakkuutulot  sekä  
niitä  seuraavat  tuotto-  ja kustannustapahtumat  
liitetään maanarvoon. Vuotuisilla hallintokustan  
nuksilla  on  edullisuusvertailussa  merkitystä  vain 
absoluuttiseen tasoeroon.  Uudistamisvaihtoehto  
jen  tulojen  ryhmittelyllä  ei  ole  vaikutusta vaihto  
ehtojen  keskinäiseen  edullisuusjäijestykseen  mi  
käli  sovellettava laskentakorko  on vakio. 
Taloudellisen edullisuuden laskentamallia (kaa  
vaa 3.1.8)  sovelletaan seuraavassa  uudistamis  
kohteeseen,  jossa  vaihtoehdoille on määritelty  
kiinteät  toteutusohjelmat.  Vertailtavista uudista  
misvaihtoehdoista oletetaan, että nykypuuston  
uudistamishakkuut toteutetaan  joko  yhdellä  (vil  
jelyvaihtoehdot)  tai usealla hakkuulla (luontai  
sen  uudistamisen vaihtoehto).  Uudistamistoimen  
piteiden  oletetaan ajoittuvan  kussakin  vaihtoeh  
dossa toimenpiteen  metsänhoidollisesti edulli  
simpaan  toteutusajankohtaan.  Seuraavassa  esite  
tään  kullekin vaihtoehtoiselle käsittelyohjelmal  
le erikseen nykyarvojen  laskentakaava. Kussa  
kin  laskentakaavassa on otettu käyttöön  tämän 
tutkimuksen empiirisessä  osassa  (luku  4)  vertail  
tavien vaihtoehtojen  ajallinen  rakenne. 
Nykyarvo  viljelyvaihtoehdossa  (Kj),  jossa  on 
avohakkuu  ajankohtana  t = 0 ja  uudistamisesta 
aiheutuvia kustannuksia  merkitään J  O
K|
,
 voi  
daan kirjoittaa seuraavasti: 
Vastaavastiv ihtoehdon K2 osalta,  jossa  nyky  
puuston avohakkuu  oletetaan  toteutettavan  ajan  
kohtana t = 14 saadaan:  
Kolmeen uudistamishakkuuseen perustuvan  luon  
taisen uudistamisen  vaihtoehdon nykyarvo  voi  
daan kiijoittaa:  
Kuvassa  3 on esitetty  kolmen uudistamisvaihto  
ehdon nykyarvot  korkokannan funktiona. 
Kuvasta 3  voidaan nykyarvojen  perusteella  to  
deta,  että  vaihtoehtojen  edullisuusjärjestys  vaih  
tuukorkokannoilla r0 ja r(KI .  Koroilla< r  vaih  
toehto K2 ja koroilla r  > rOO  vaihtoehto K,  on  
optimaalinen.Koroilla r  <r  < rOO  vaihtoehto L 
on  optimaalinen.  Täydellisillä  pääomamarkkinoil  
la edullisuusjärjestys  on seurausta  kolmen teki  
jän  yhteisvaikutuksesta:  1) seuraajapuuston  kes  
kituotto,  2)  nykypuuston  edelleenkasvatuksen ar  
vokasvu  ja  3) pääomamarkkinoiden  korko.  
Esimerkissä alhaisilla markkinakoroilla koko  
nykypuuston  edelleenkasvatus  on edullinen si  
joitusvaihtoehto.  Tulevien puusukupolvien  hak  
kuutulojen  myöhentymisen  vaikutus  on alhaisil  
la markkinakoron  arvoilla vähäinen. Toisaalta, 
jos  markkinakorko  on  korkea,  hakkuutulojen  si  
joitus pääomamarkkinoille  on  edullinen vaihto  
ehto. Seuraajapuustojen  tulojen  aikaisuus vai  
kuttaa lyhyen  kiertoajan  vaihtoehtojen  edullisuut  
ta parantavasti korkealla korkokannalla. Vm.  
syystä  vaihtoehto X x ,  jossa  koko  nykypuuston  
(3.1.9) PV Xi0) =T  -  JOf-e""  +  PV K  (14)
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Kuva  3. Uudistamisvaihtoehtojen K1( K2 ja L nykyarvot  (PV Kl ,  PV K,,  PVL ) laskenta  
koron  (r)  funktiona.  
Figure  3.  The  net  present  values  (J'V Kj ,  
PV  Kl ,  PVJ  of the  regeneration alternatives  
(Kj,  K  2,  L),  respectively,  as a function of  the  rate  of interest  (r). 
hakkuutulo saadaan  ajankohdassa  t = 0 on edulli  
sin  korkokannoilla r  > r OO.  
Esimerkki  on määritelty siten,  että vaihtoeh- 
c 
dossa L  puuston  keskimääräinen arvokasvu e 
L
 
onvaihtoehdossa K2 täystiheänä  kasvatettavan 
puuston  keskituottoa  K  alhaisempi.  Korko  
kannoilla  r0  < r < r OO nykypuuston  hakkuun 
ajoittuminen  usealle periodille tekee  luontaisen 
uudistamisen vaihtoehdon L  nykyarvon  korkeim  
maksi.  Suojuspuuhakkuualojen  sijoituksella  saa  
tava  tuotto  pääomamarkkinoilta  kompensoi  vaih  
toehdossa  K2  nykypuustolle  saatavan  korkeam  
man arvokasvun  vaikutuksen.  Pääomamarkkinoi  
den tuotto korkokannoilla r  > rOO tekee  nyky  
puuston  osan edelleenkasvatuksen taloudellises  
ti  pääomamarkkinasijoitusta  epäedullisemmak  
si,  jolloin vaihtoehto K,  on optimaalinen.  
3.1.4  Erotusinvestointimenetelmä tulonkäyttö  
mahdollisuuksien vertailussa 
Uudistamishakkuiden biologis-taksatorisesti  oi  
kea ajoittaminen  on kussakin  uudistamisvaihto  
ehdossa sille ominainen. Hakkuumahdollisuuk  
siin liittyvien tulonkäyttömahdollisuuksien  ver  
tailu edellyttää  niiden saattamista samanaikai  
siksi. Tässä  luvussa tarkastellaan erotusinves  
tointimenetelmää tulonkäyttömahdollisuuksien  
samanaikaistamisen menetelmänä. Laskentako  
ron muuttuessa investoinnin pitoaikana laskel  
mia  voidaan yksinkertaistaa  käyttämällä  erotus  
investointimenetelmää. 
Metsänuudistamisen kussakin  vaihtoehdossa 
tuloilla ja menoilla oletetaan olevan  ennaltamää  
rätty  toteutumisajankohta.  Mikäli päätöksenteki  
jän suunnittelema tulojenkäytön  ajoitus  poikke  
aa tuloajankohdista,  tulojen  ajallinen  siirto saat  
taa  aiheuttaa joko  kustannuksia  tai tuloja.  Tässä 
luvussa  tarkastellaan uudistamisvaihtoehtoihin 
liittyviä tulonkäyttömahdollisuuksia  esimerkki  
en avulla. 
Jos vertailtavana on kaksi  uudistamisvaihtoeh  
toa  (A  ja B), niiden edullisuutta voidaan verrata  
erotusinvestoinnin avulla. Tällöin tarkastellaan 
nykyarvojen  sijasta  nettotulojen  erotuksen nyky  
arvoa: 
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mikäli ndiff > 0 investointi Aon investointia B 
edullisempi  (nA > nB).  (Erotusmenetelmän  käy  
töstä investointien edullisuuskriteerinä Puu 1967 
tai Johansson & Löfgren 1985).  Erotusinvestoin  
timenetelmä on nykyarvojen  vertailua parempi  
vaihtoehto,  jos pääomamarkkinat  ovat epätäy  
delliset tai  jos  korkokanta  muuttuu  laskenta-ajan  
jakson kuluessa. Erotusinvestointimenetelmän 
laskennallinen etu kuitenkin  vähenee, jos ver  
tailtavia vaihtoehtoja  on  useita,  koska  vaihtoeh  
toja  vertaillaan aina pareittain.  
Päätöksentekijä  vertaa  nykyarvoja  soveltaes  
saan keskimääräistä arvokasvua  (nykypuustoista  
ja seuraajapuustoista)  pääomamarkkinoiden  tuot  
toon: Minkälaisesta pääomamarkkinoiden  tuo  
tosta luovutaan siirryttäessä  aiemmin aloitetta  
vasta  uudistamisvaihtoehdosta myöhemmin  aloi  
tettavaan? Edelleenkasvatusvaihtoehdossa tuot  
to-ja kustannuselementit voidaan erottaa seuraa  
vasti: a)  nykypuuston  keskimääräinen arvonlisä  
ys sekä  b) seuraajapuustojen  kasvatuksen  myö  
hentymisestä  aiheutuva  kustannus (maankorko).  
Seuraavassa  yksinkertaistetussa  esimerkissä 
tarkastellaan erotusinvestointia hyväksikäyttäen  
kahden laskennallisen uudistamisvaihtoehdon A 
ja B keskinäistä  edullisuusjärjestystä.  Vaihtoeh  
doissa muiden tuottojen ja kustannusten kuin 
ensimmäisten hakkuutulojen  oletetaan olevan 
yhtäsuuria. Esimerkissä  oletetaan, että ko. ajan  
kohdat ovat  vaihtoehtojen  uudistamisen aloitus  
ajankohdat  (A:lle  t  = 0 ja  B:lle t  = 1). Yksinker  
taistukset eivät  vaikuta tulosten yleistettävyyteen.  
Uudistamisen ensimmäinen hakkuu oletetaan 
toteutettavaksi vaihtoehdossa A  ajankohdassa  t 
= 0,  jolloin  nettotulot muodostuvat tuon  ajan  
kohdan  hakkuutulojen  nettoarvon ja seuraaja  
metsiköiden osalta tulojonon  oletetaan toteutu  
van kiertoajan  pituisin  aikavälein. Vaihtoehdon 
nykyarvo  laskentahetkellä t = 0 voidaan kirjoit  
taa: 
Vaihtoehdossa B  oletetaan nykypuuston  hakkuu  
ajankohdaksi  t  = 1. Muilta osin  käsittelyohjelma  
oletetaan A:n kaltaiseksi  (seuraajametsiköiden  
päätehakkuut  siirtyvät  samaksi  oletetusta kierto  
ajasta  johtuen  yhdellä  vuodella). 
Nykyarvo  laskentahetkellä t = 1 on tässä  vaih  
toehdossa: 
Uudistamisohjelmien  nettotulojen  ero hetkellä 
t = 0  koostuu a) nykypuuston  nettohakkuutulo  




puustojen  nettohakkuutulojen  eriaikaisuudesta 
syntyvästä  korkotulosta,  joka  voidaan kirjoittaa:  
eli  tuotto  erotusinvestoinnista perustuu  oletukselle 
pääomamarkkinoilla  tehtävästä nettosijoituksesta  
(tai  vastaavasta  nettorahoituksesta).  Etu nykyar  
volaskentaan on selkeä verrattaessa  investointi  
vaihtoehtoja  vaihtuvien korkojen  olosuhteissa. Ero  
tusinvestointi on nolla vertailtavissa hankkeissa 
samanlaisina toteutuvien erien osalta. Lisäksi  vaih  
toehtoinen tuotto  (kustannus)  lasketaan vain siltä 
erotusajanjaksolta,  jolta sitä kertyy.  
Edellä tarkasteltiin kahteen ajankohtaan  t = 0 
ja t  = 1  sijoittuvien  hakkuutulojen  tulonkäyttö  
mahdollisuuksia. Seuraavaksi hakkuumahdolli  
suudet määritellään samalle  metsikölle,  jolloin 
voidaan tarkastella tulonkäyttömahdollisuuksien  
riippuvuutta  keskimääräisestä  arvokasvusta  6 ja 
korkokannasta r. Esimerkkilaskelmassa  tuotto  
jen  suhde on ö > r.  Suhteesta seuraa,  että tulon  
käyttömahdollisuudelle  ovat voimassa ehdot: 
Taulukko  1. Investointivaihtoehtojen nykyarvot  ja arvot  
laskentahetkellä  t=l  sekä erotusinvestointimahdolli  
suudet  täydellisillä  pääomamarkkinoilla (korkokan  
nalla  r).  
Table  1. The  net  present  values  of  the  investment  alterna  
tives  A and  B at t=o and t-1 respectively,  and  the  
difference  with  respect  to  investment  opportunities in 
a  competitive  financial  market.  
(3.1.15)  ao{[erT -ir 1-^r [e
rT
-l]-
I }=-^_ll  
2'i 
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t = seuraajametsikön  kiertoaika  
a  0  = hakkuutulo  päätehakkuuajankohdassa 
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Yhtälöstä 3.1.16 nähdään,  että  vaihtoehto A,  jos  
sa  hakkuu suoritetaan heti  valitaan jos,  
tai  kun  seuraajapuuston  vaikutus otetaan huomi  
oon, 
Epäyhtälö  3.1.17 voidaan kirjoittaa  yksinkertai  
semmin seuraavasti:  
Edelleenkasvatusvaihtoehto antaa suuremman 
kokonaishyödyn  mikäli epäyhtälö  3.1.18 on voi  
massa  eli silloin,  kun  arvokasvu  on pääomamark  
kinoilta saatua  tuottoa  suurempi.  Edellä epäyhtä  
lössä 3.1.18' oikea puoli  saa  arvoja 
Mikäli ehto  3.1.18' on  vastakkainen (r  > 6) hak  
kuun suorittaminen heti  (t  = 0) ja  varojen  sijoitus  
vaihtoehtoiseen kohteeseen antaa korkeamman 
kokonaistuoton kuin edelleenkasvatus. 
Vaihtoehdon B voidaan ehdon 3.1.16 avulla 
helposti  osoittaa  olevan vaihtoehtoa A  parempi  
metsänomistajille,  joille kulutuksen rajahyöty  on  
ei-vähenevä eli,  joille 
3.2  Metsänomistajan  hyödyn  maksimointi ja 
uudistamisvaihtoehdon valinta 
Edellä  tarkasteltiin uudistamisvaihtoehtojen  ver  
tailua nykyarvomenetelmällä  täydellisillä  pää  
omamarkkinoilla. Tässä luvussa tarkastelua laa  
jennetaan epätäydellisille pääomamarkkinoille.  
Luvussa 3.2.1 tarkastellaan aikapreferenssiä  eli  
sitä,  miten metsänomistaja  arvostaa  kulutusta  (tu  
lonkäyttöä) eri  ajankohtina.  Luvussa  3.2.2 ana  
lysoidaan epätäydellisiksi  oletettujen  pääoma  
markkinoiden vaikutusta uudistamispäätöksiin.  
Epätäydellisten  pääomamarkkinoiden  vaikutuk  
set otetaan  huomioon kahdella eri tavalla. Toi  
saalta oletetaan sijoitus-  ja velkakorko keske  
nään erisuuriksi  ja toisaalta oletetaan,  että met  
sänomistajalla  on likviditeettirajoitteen muotoi  
nen,  kiinteään ajankohtaan  sidottu meno. Jäl  
kimmäinen tarkastelu esitetään luvussa 3.2.3. 
3.2.1 Hyödyn  maksimointi täydellisillä  
pääomamarkkinoilla  
Tässä tutkimuksessa metsänomistajan  oletetaan 
käyttävän  metsätuloja  muiden tulojen  kaltaisesti. 
Kulutuksen arvostus  suhteessa  vaihtoehtoisiin käyt  
tömuotoihin oletetaan tulolähteestä riippumatto  
maksi.  Metsänomistajan  hyötyfunktion  määrittely 
vaikuttaa uudistamisvaihtoehtojen  edullisuusjäijes  
tykseen,  mikäli eri  ajankohtiin  sijoittuvia  tuloja  ei 
voida siirtää kustannuksetta ajankohdasta  toiseen. 
Eri ajankohdissa  saatavien tulojen  arvottami  
seksi  hyötyfunktio  on  määriteltävä siten,  että sii  
nä tulee otetuksi  huomioon sekä  a) tulonkäytön  
rajahyöty  että  b)  eri  ajankohtiin  sijoittuvien  tulo  
jen  arvostus.  
Määritellään hyöty  funktioksi eri  ajankohtina  
(kulutukseen)  käytettävistä  (reaali)tuloista eli  
Hyöty  on kulutuksen aidosti kasvava,  ajankoh  
tien tulonkäytön  suhteen separoituva  funktio  eli 
Tämän tutkimuksen edullisuusvertailuissa hyö  
tyfunktio  oletetaan lineaariseksi summafunkti  
oksi  eri  ajankohtien  tulonkäytöstä  (hyötyfunkti  
on  määrittelyperusteista  ks.  Deaton & Muellbau  
er  1980). Tällöin kunkin kauden tulonkäytölle  
sovellettavana painokertoimena  on ko.  kauden 
diskonttaustekijä  (ks.  tarkemmin analyysiä  ku  
vassa  8). 
Seuraavaksi tehdään eräitä lisäoletuksia uudis  
tamisvaihtoehtojen  nykypuuston  hakkuumahdol  
lisuuksista.  Tulonkäyttömahdollisuuksia  on edellä 
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ja epäyhtälö  3.1.17' yksinkertaistuu  muotoon:  










(3.1.16) Cg >Cg ,VC0 
cf  >cf,vc,  








(3.2.1) U  = U(C!,  C  
2,
 C  3,...,  C N) 
jossa  
C
h = tulonkäyttö ajankohtana h  
h =1,2,3,..., N 
t2T T 






(3.2.3) £  O,Vn  
aci  
17 
Folia Forestalia 798 
kuutulo oletetaan saatavan  vain yhdeltä  ajankoh  
dalta eli  t = 1. Tässä  periaatteellista  analyysiä  
yleistetään  siten,  että  nykypuuston  hakkuut  ole  
tetaan uudistamisen yhteydessä  voitavan jakaa  
molemmille periodeille,  kuten luontaisen uudis  
tamisen siemen-  ja  suojuspuuhakkuussa  sekä  ylis  
puiden  poistohakkuussa  tapahtuu.  
Puuston harventaminen vaikuttaa jäljellejää  
vän puuston kasvuun.  Vaikutus voidaan osittaa 
a)  harvennusvoimakkuuden ja b)  puuston  iän 
komponenteiksi.  Harvennusvoimakkuuden  ja  jäl  
jellejäävän  puuston  kasvun  välillä on  monimut  
kainen riippuvuus  alku  tiheydestä,  jäljellejäävän  
puuston  tiheydestä,  puuston valtapituudesta  jne. 
(Gustavsen  1977 ja  Eriksson  1976).  Harvennet  
tavan  puuston ikä  voidaan  olettaa  separoituvaksi  
muuttujaksi  kasvufunktiossa.  Tässä  esityksessä  
tehdään voimakkaita yksinkertaistavia  oletuksia  
siitä, miten jäljellejäävän  puuston lähtötiheys  
vaikuttaa kasvuun.  
Tarkastellaan yksinkertaista  riippuvuutta  läh  
töpuuston  ja  hakkuupoistuman  välillä. Määritel  
lään lähtöpuuston  kasvu  funktiolla 
Päätöksentekijällä  on  valittavanaan vaihtoehtoi  
sia hakkuuyhdistelmiä.  Hakkuuvaihtoehdoista 
muodostuu joukko,  jota tässä  nimitetään hak  
kuutransformaatioyhdistelmäksi  (kuva  4a).  Tar  
kastellaan  tapausta, jossa  nykypuuston  hakkuut 
ajoittuvat  kahteen ajankohtaan  t = 0  ja t = 1. 
Hakkuita  siirtämällä ajankohtien  välillä (=  muut  
tamalla hakkuupoistumaa  T 0)  vaikutetaan ajan  
kohdan  t  =  1 loppupuustoon.  Nettovaikutus (hak  
kuutransformaation muutos)  on lähtöpuuston  (= 
kasvupotentiaali)  ja  kasvufunktion  muuttamisen 
yhteisvaikutusta.  Muutossuhdetta oletetaan  tässä  
voitavan kuvata  riippuvuudella:  
Kuva  4a. Hakkuutransformaatioyhdistelmän Kuvaaja  
sekä  metsänhoidollisesti  toteutettavissa  olevat  hak  
kuuyhdistelmät  FF'  viljelyllä  uudistettaessa  sekä  LL'  
luontaisesti  uudistettaessa.  
Figure 4a. The  cutting transformation curve and  the  
valid  cutting combinations  FF'  for  artificial  regene  
ration  andLL'  for  natural  regeneration respectively . 
Tekijä  [  eo^ *8'  (Vj)*  Vj]  on  se hakkuumah  
dollisuuden lisäys  ajankohdassa  t = 1,  joka  voi  
daan saavuttaa  kasvufunktion muutoksen kautta 
vähentämällä hakkuita ajankohtana  t  = 0 määräl  
lä dV0 .  Seuraavassa  hakkuutransformaatiota ku  
vataan  jatkuvalla  riippuvuudella:  
jossa  on mukana kasvuefekti  tilassa Vj.  
Funktio 3.2.4 oletetaan hakkuupoistumilla  
T 0  >T  aidosti väheneväksi  funktioksi  lähtö  
puustosta.  Ajankohdan  t  =  0  hakkuiden nostami  
nentasolta T0= T  pienentää  puuston kasvua.  
Toisaalta harventamisen vaikutus täystiheässä  
puustossa on  kasvua lisäävä.  Tässä  oletetaan kas  
vun lisääntyvänta olle T  T  muuttujan  T  0  
kasvaessa.  Eri  periodeille tulevien  hakkuumah  
dollisuuksien yhdistelmän  kuvaaja  on analogi  
nen taloustieteen uusklassisessa  mikroteoriassa 
käytetyn  tuotantomahdollisuuksien kuvaajan  
kanssa.  Hakkuumahdollisuudet ajankohtina  t  =  0  
ja t = 1 ovat: 
jossa 
ö >  0  V  Vj  >  0 
av, 
(3.2.5) 6=6  (V,)  =  kasvua  kuvaava  parametri,  joka 
kuvaa  lähtötilaa  V,  vastaavaa  kasvuohjelmaa  
jossa  v x= V0 -T 0  
= täystiheänpuu ton V  ja hakkuupoistuman T 0  
ero 
(3.2.4) e
Ä(VI)  = 
(3.2.6) = -[e Ä(VI)  +  e4(VI)  *6'  (V! )  *V,  ]  
(3.2.7) dVj  = -e"dV0 
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ajankohta 0 1 
timepoint 
hakkuu  
mahdollisuudet  To sV0 
cutting possibilities  
Edellä määritelty hakkuiden rajatransformaatio  
voidaan tässä tapauksessa  kirjoittaa ehdolle 
Kuvassa  4a esitetään hakkuumahdollisuuksien 
kuvaaja  olettaen rajatransformaation  pienenevän  
ajankohtaan  t  = 1  siirtyvän  lähtöpuuston  pienen  
tyessä  (eli  ajankohdan  t  =  0  hakkuiden suurentu  
essa)  
Oletetaan,  että  hakkuumahdollisuuksien yhdis  
telmistä tulevat kyseeseen  viljelyvaihtoehdossa  
välin FF'  ja luontaisessa vaihtoehdossa välin LL'  
hakkuuyhdistelmät.  Viljelyvaihtoehdossa  voidaan 
tällöin tehdä lievä kasvatushakkuu  kaudella  
t = 0.  Luontaisen vaihtoehdon osalta oletetaan 
että intensiteetti hakkuuyhdistelmä  pisteessä L' 
on  suurin nykypuustolle  hyväksytty.  
Oletetaan hyötyfunktio  määritellyksi  ehtojen  
3.2.2-3.2.4 mukaisesti. Uudistamispäätöksen  
optimointi  toteutetaan  siten,  että  käytetään  opti  
miuudistamistapaa  sekä  siinä  mahdollisista oh  
jelmista  sellaista hakkuuohjelmaa,  joka  ko. uu  
distamistavassa tuottaa taloudellisen optimin.  
Optimointi  oletetaan seuraavassa  toteutettavan  
täydellisillä  pääomamarkkinoilla.  Hakkuumah  
dollisuuksien käytön  siirtäminen on  mahdollista 
toteuttaa  pääomamarkkinoita  hyväksikäyttäen.  
Määritellään yksinkertaisuuden  vuoksi,  että ko  
konaishakkuutulolle Mj  = pjT;  on voimassa 
Optimointitehtävä  voidaan kirjoittaa:  
Rajoiteyhtälön  osalta oletetaan, että  sekä  tulon  
käyttöä  että  käytettävissäolevia  tuloja  tarkastel  
laan prolognoituina  hetkeen t = 1. Analoginen  
ratkaisu olisi tarkastella nykyarvoja  hetkellä 
t  = 0.  Jos pääomamarkkinoiden  korkokanta  on r, 
hakkuiden optimiyhdistelmät  ovat (Tq,t}') 
Kuva  4b.  Nykypuuston hakkuuohjelman määrittäminen  
hyötyfunktion  optimointina hyväksyttävien hakkuu  
yhdistelmien  avulla  täydellisten pääomamarkkinoi  
den  olosuhteissa  (markkinakorko  = r).  
Figure 4b.  The  determination  of  the  optimal  cutting  pro  
gram  from the  valid  cutting  combinations  as an  utili  
ty  maximization  problem in  the  competitive  financial 
market (market  rate  of  interest = r).  
luontaiselle sekä  (To,Tf) viljelyvaihtoehdolle  
kuvan  4b esityksessä.  Hyötyfunktio  on valittu 
tässä  esimerkissä  siten,  että  yhdistelmällä  T
L
 = 
(Tq,t[  ) pääomamarkkinoiden  käyttö  on  opti  
maalista,  koska  pisteessä  on  voimassa  ehto: 




)  pääoma  
markkinoille osallistuminen sijoittajana  on  edul  
lista, muttei lainanottajana,  koska  
Oletetaan, että hyötyfunktion  samahyötykäyrät  





Optimaalisille  tulonkäyttöyhdistelmille  pisteissä  
P ja P
F




F .  Esimerkissä  luontaisen vaihtoehdon hakkuilla 
voidaan saavuttaa  korkeampi  kokonaishyöty  kuin 
viljelyvaihtoehdossa.  Metsänomistajan  hyöty  
funktion tyypin  poikkeaminen  edelläesitetystä  ei 
muuta optimihakkuuyhdistelmää,  vaikka opti  










(3.2.9) maxU  = U(CO , Cj) 
s.t.  C  0e
r
 +Q s  T()e
r
 +Tj  
(3.2.10) eÄ(VI)  - e
l
,
 jossaV'  =v  -  Tj;  
(3.2.11) e Ä(VI)  <e\  jossa  V'j  =V O -T^  
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maalinen tulonkäyttöyhdistelmä  muuttuu. On 
helppo  osoittaa,  että  on  olemassa  yksi  ja vain 
yksi kokonaishyödyn  optimi,  mikäli hyötyfunk  
tio on aidosti konkaavi  ja pääomamarkkinoiden  
rajoite on  kvasikonkaavi  (ks.  Intriligator  1971). 
Täydellisten  pääomamarkkinoiden  olosuhteis  
sa metsänomistaja  voi valita tulonkäyttöyhdis  
telmän,  joka maksimoi hänen hyötytasonsa  (P
L
 
kuvassa  4b). Tällä tavalla  kokonaishyötyä  voi  
daan lisätä verrattuna hakkuuyhdistelmän  mu  
kaiseen  kulutusyhdistelmään  (T
L
 kuvassa  4b).  
Täydellisten  pääomamarkkinoiden  olosuhteissa  
yHajalliselta  arvostukseltaan erilaisten metsän  
omistajien  kulutusyhdistelmät  poikkeavat  toisis  
taan.  Sen sijaan  optimaalinen  hakkuuyhdistelmä  
T
l on sama. 
Tulonkäytön  yliajallisten  arvostuserojen  vai  
kutusta  hakkuutulojen  käyttöön  tarkastellaan ku  
vassa  5. Analyysi  perustuu kahden aikaprefe  
renssiltään  erilaisen omistajan  hyötyfunktioihin  
UfflGH j a ULOw - 
Kuvan 5 hyötyfunktioihin liittyvät optimiku  
lutusyhdistelmät  poikkeavat  toisistaan. Korkean 
aikapreferenssin  metsänomistajan  kulutus ajan  
kohtana t= 0 on  suurempi  kuin alhaisen aika  
preferenssinomi tajan  (C0 >  Cfj)  ja  ajankoh  
dan t = 1 osalta kulutussuhteet ovat  päinvastaiset  
Kuva 5. Optimaaliset tulonkäyttöyhdistelmät korkean  






) täydellisten pääomamarkkinoi  
den olosuhteissa  hakkuista  ( Tq,  T^).  
Figure  5. The  optimal  consumption patterns  (P
11
 and  F  5  
respectively)  from the  cutting  pair  (Tq  ,  T{" )  for  the  
forest  owners  with  high (Uhigh) and  low  (Ulow)  time  
preference  in  the  competitive  financial  market.  
HS 
(C| > Cj).  Kuitenkin  optimaalinen  hakkuuoh  
jelma  (  Tq  , on  molemmille omistajatyypeil  
le sama. Pääomamarkkinoille osallistumalla hak  
kuiden ajoittumisen  ja  aikapreferenssin  yhteys  hä  
viää. Täydellisille pääomamarkkinoille  osallistu  
malla  metsänomistaja  voi  saavuttaa  optimihakkuu  
yhdistelmän  (T O ,  T  f')  avulla  mitkä  tahansa tu  
lonkäyttömahdollisuudet  suoralla MBMB'. 
3.2.2 Epätäydellisten  pääomamarkkinoiden  
vaikutus uudistamisvaihtoehtojen  
edullisuusjärjestykseen  
Edellisessä luvussa  käsiteltiin uudistamisen pää  
töksentekoa täydellisillä  pääomamarkkinoilla.  
Tarkastelu  osoitti täydellisten  pääomamarkkinoi  
den tekevän mahdolliseksi sen,  että päätöksente  
kijän  aikapreferenssillä  tai yleisemmin ajallisel  
la rajahyödyllä  ei ole vaikutusta vaihtoehtojen  
edullisuusjärjestykseen.  Tässä  luvussa  tarkastel  
laan päätöksentekoa  epätäydellisillä  pääoma  
markkinoilla. Pääomamarkkinoiden velkakorko 
(r
v
) oletetaan suuremmaksi kuin sijoituskorko  
(r
s
). Toisin kuin täydellisillä  pääomamarkkinoil  
la, epätäydellisillä  pääomamarkkinoilla  nyky  
puuston  käsittelyohjelman  optimointi  perustuu 
korkosuhteiden lisäksi metsänomistajan  hyöty  
funktioon. Optimihakkuiden  määräytymisalue  
voidaan jakaa  kolmeen osaan (Hirshleifer  1970). 
Kuvassa  6a tarkastellaan tehokkaiden tulonkäyt  
töyhdistelmien  joukkoa  RK.  
Kuva  6a.  Hakkuumahdollisuudet  ja epätäydellisille  pää  
omamarkkinoille  osallistuminen.  
Figure 6a.  The  cutting opportunities and  the  use of  the  
imperfect  financial  market  services.  
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Välillä RK pääomamarkkinoille  osallistuminen 
ei ole optimaalista.  Toisaalta tulonkäyttöyhdis  
telmien,  joita  kuvataan suoralla KK',  yhteydessä  
on  rationaalista osallistua pääomamarkkinoille  
sijoittajana.  Analogisesti  yhdistelmät  RR'  teke  
vät osallistumisen pääomamarkkinoille  lainan  
ottajana  rationaaliseksi. 
Mikäli kulutusoptimi  sijoittuu  suoralle RR'  on 
optimaalista  valita hakkuuyhdistelmä  (TO ,  Tj ) 
(piste R)  ja osallistua  pääomamarkkinoille.  
Seuraavaksi tarkastellaan aikapreferenssin  vai  
kutusta. Korkean aikapreferenssin  metsänomis  
taja  voi  parantaa  kokonaishyötyään  lisäämällä 
kulutusta lainanotolla yli  optimihakkuuyhdistel  
män (Tq  ,  Tj
1
)  (piste  K).  Sen  sijaan  sellaisille 
metsänomistajille,  joille hyödyn  maksimoinnin 
ratkaisua vastaava hakkuiden optimiyhdistelmä  
on välillä RK,  pääomamarkkinoille  osallistumi  
sella ei  ole mahdollista parantaa kokonaishyötyä  
korkokannoilla r
s
 >r  > r
v
.  Vm. tapauksessa  hak  
kuiden ajoittamisen  optimi määräytyy ehdon 
e
p  =e6  mukaan tangenttipisteessä.  
Kuvassa  6b tarkastellaan esimerkkiä,  jossa  
metsänomistajan  hyötyfunktio  on edelläkäytet  
tyä,  vähenevän rajahyödyn  tyyppiä.  Kuvassa  hyö  
Kuva  6b. Epätäydellisten pääomamarkkinoiden käytön  
tehottomuus  tulonkäyttömahdollisuuksien siirtoon  
hakkuuyhdistelmällä  (Tg  ,  Tf). 
Figure  6b.  The  inefficiency in  the  use of  imperfect  finan  
cial  market in  the optimization of  consumption from 
the  cutting  pair  (T0 ,  Tf ). 
tyfunktion  samahyötykäyrä  U
N
 on piirretty si  
vuamaan hakkuumahdollisuuksien kuvaajaa.  Li  
säksi  kuvassa  on  esitetty  pääomamarkkinoiden  
transformaatiosuhteita kuvaavat  NN'  sekä NN". 
Maksimaalinen kokonaishyöty  saadaan hak  
kuuyhdistelmällä  (Tq  ,  Tj ) osallistumatta pää  
omamarkkinoille. Laina- tai sijoitusmahdolli  
suuksien avulla ei ole  saatavissa kokonaishyö  
tyä,  joka  olisi hyötytasoa  U
N
 suurempi.  
Edelläesitetyissä  optimiratkaisuissa  on oletet  
tu tietyn ajankohdan  tulonkäytön  rajahyöty  vä  
heneväksi ajankohdan  tulojen  määrän kasvaessa.  
Hyötyfunktiosta  määritellyt samahyötykuvaajat  
ovat vm. funktiotyypissä  konvekseja  funktioita 
origon  suhteen (kuten  kuvaajat  U LOW , U high 
edellä kuvassa  5). Ajankohdan  tulonkäytön  li  
sääminen kasvattaa  tulonkäytön  yHajallista  raja  
korvaussuhdetta sitä vähemmän,  mitä suurem  
man  tulonkäytön  ajankohdasta  on kyse.  
Edellisestä poiketen  nykyarvolaskentaan  sisäl  
tyy  implisiittisenä  oletuksena yliajallisen  tulon  
käytön  rajakorvaussuhteen  vakioisuus. Nykyar  
voja  laskettaessa oletetaan,  että tulonkäytön  siir  
täminen ajankohdasta  toiseen ei  muuta  tulonkäy  
töstä  saatavaa  hyötyä,  mikäli tulo myöhempään  
ajankohtaan  siirtyessään  kasvaa laskentakoron 
osoittamalla muutosvauhdilla. 
Nykyarvon  maksimointia vastaavan  tavoite  
funktion samahyötykuvaaja  on suora,  jonka  kul  
makerroin on  yliajallista aikapreferenssiä  mit  
taava  tuottotekijä  cp.e
p .  Kuvassa  7on esitetty  kak  
si  vaihtoehtoista nykyarvon  maksimointitehtä  
vää täydellisillä  pääomamarkkinoilla.  Kuvassa  
7a  aikapreferenssi  on oletettu  pääomamarkkinoi  
den tuottotekijää  suuremmaksi (e p  >  e
r
).  Vastaa  
vasti kuvassa  7b  aikapreferenssi  on oletettu pää  
omamarkkinoiden tuottotekijää  pienemmäksi  
(e
p  >  er). 
Nykyarvon  maksimointi täydellisillä  pääoma  
markkinoilla on tulonkäytön  yliajallisen  jakau  
tumisen suhteen nurkkaratkaisu kummassakin 
cm.  tapauksessa.  Korkean aikapreferenssin  met  
sänomistajan  hakkuutulojen  nykyarvo  maksimoi  
tuu  koko hakkuutulojen  nykyarvon  (Cg) käy  
töllä ajankohdassa  t = 0. Maksimissa hakkuutu  
lojen  nykyarvo  lasketaan pääomamarkkinoiden  
korkokantaa soveltaen. 
Edellisen kanssa  johdonmukaisesti  alhaisen 
aikapreferenssin  metsänomistajan  hakkuutulojen  
nykyarvo  (Cg)  saadaanprolongoimallaajankoh  
dan t = 0 hakkuutulot pääomamarkkinoiden  kor  
kokannalla ajankohtaan  t  =  1  (C®)  ja  diskont  
taamalla kokonaistulo aikapreferenssin  korkokan  
taa  soveltaen ajankohtaan  t = 0 (kuva  7b). 
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Kuva  7.  Metsänomistajan hyödyn maksimointi  täydellisen kilpailun  pääomamarkkinoiden  olosuhteissa (korko  + r)  
tulonkäyttöyhdistelmistä MB  MB ,  kun  aikapreferenssi on erisuuri  kuin  markkinakorko.  Hyötymekanismia  edusta  
vat  kokonaishyöty  kuvaajat korkean  aikapreferenssin  metsänomistajalle (UE, UE,,  
U
E»)  (kuva  a)  ja alhaisen  aikapre  
ferenssin  metsänomistajalle (U L, UL.,  UL.,) (kuva  b)  ovat  suoria  nykyarvon  
maksimointitehtävässä.  
Figure 7. A  forest  owner's  utility  maximization  from  the  income  opportunities  MgMg, with  a high time  rate  of  interest  
(p)  (total  utilities  UB UE ,,  UE „)  Figure  a)  and  a low  time  rate  of  interest  (total  
utilities  UD  ULi  Uv)  (Figure b)  in  a 
perfectly  competitive  financial market (market  rate  of  interest  =r)  and  a> r  (in Figure (a)  and a> rin  Figure 
(b)>.  
3.2.3 Likviditeettirajoitteen  vaikutukset 
uudistamisvaihtoehtojen  edullisuus  
järjestykseen  
Edellisen luvun  analyysissä  oletettiin,  että  met  
sänomistajan  taloudessa ei ole  rajoitteita  tulojen  
käytön  ajalliselle  jakamiselle.  Tässä  luvussa  tar  
kastelua  laajennetaan  käsittämään ko.  rajoite  yk  
sinkertaisen likviditeettirajoitteen muodossa.  
Metsänomistajan  oman talouden likviditeettira  
joitteet, esimerkiksi  hakkuupäätöstä  tehtäessä  tie  
dossa oleva  suuri  kertaluontoinen meno (tulota  
voite)  rajoittavat  hakkuu- ja/tai  uudistamispää  
töksiä.  Likviditeettirajoitteen  vaikutusta uudista  
mispäätökseen  tarkastellaan ensin periaatteelli  
sella tasolla ja  sen  jälkeen  sovellettuna olosuh  
teisiin,  joita käytetään  empiirisissä  laskelmissa. 
Likviditeettirajoitteisen  metsänomistajan  uu  
distamistavan valintaa tarkastellaan kuvassa  8. 
Edellisissä luvuissa tehtyjen yksinkertaistusten  
mukaisesti  oletetaan, että  a)  pääomamarkkinoil  
ta  on lainattavissa vakiokorolla  r
v
 ja sinne on 
sijoitettavissa  vakiokorolla rs  ilman määrällisiä 
rajoitteita,  b)  nykypuuston  uudistamishakkuut 
sekä  likviditeettirajoitteen  mukainen rahantarve 
rajoittuvat  kahteen ajankohtaan  (tässä  t = 0  ja 
t  = 1)  sekä  c)  seuraajapuustojen  nykyarvo  on sama 
PV kaikissa  vaihtoehdoissa ja se  on vain lasken  
takorkokannan r  funktio. 
Tarkastellaan esimerkkiä,  jossa  pääomamark  
kinoiden korkokannat  r
v
 ja  r
s
 on  valittu siten,  että 
kuvassa  pääomamarkkinoille  osallistumista edus  
tavat  tangenttipisteet  ovat  uudistamisvaihtoehto  
jen  hakkuuyhdistelmien  päätepisteet.  Nämä pis  
teet  ovat  optimaalisia  hakkuuyhdistelmiä  pää  
omamarkkinoille osallistuttaessa. Tällöin hakkuu  
yhdistelmä  velkarahoitusvaihtoehdossa (korko  = 
r
v
)  on  pisteessä  O  (kuva  8a)  ja  vastaavasti  sijoi  
tusvaihtoehdossa (korko  =  r
s
) pisteessä  K  (kuva  
8b) Likviditeettirajoitteen  oletetaan tarkastelta  
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Kuva  8.  Nykypuuston  hakkuiden  ja tulonkäytön  jakautuminen uudistamisessa  epätäydellisten pääomamarkkinoiden 
olosuhteissa  kun  metsänomistaja on likviditeettirajoitteinen(r jo  C0 + C  0 Kuvassa  aja  rajoite  Cj  +  C  t  Kuvassa  
b).  
Figure  8. The  timing of  the cuttings  and  the  consumption of  cutting  incomes  from  the  current  stand  in  the  regeneration 
decision  making of  the  liquidity  constrained  forest  owner faced  with  an imperfect  financialmark  C  0 =C  = the  
liquidity constraint  of  the  forest  owner (constrained at  t=o)  C,  = C l  = the  liquidity  constraint  of the  forest  owner 
(constrained at t  = 1) (the  utility function of the  forest  owner,  the  zero intertemporal consumption elasticity  of  
T 
substitution  is  assumed, two alternative valuation  ratios  for incomes  are applied here:  —— = 3 in  Figure a and  
T
o
 1 ■ Ti  
—-  =— in  rigure  b.  
T\ 3 
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vissa  esimerkkitapauksissa  olevan  joko  ajankoh  
dassa t  = 0 tai t = 1. Kuvissa  tarkastellaan likvidi  
teettirajoitteita a)  periodilla  t = 0  rajoitesuoran  
C  0  =  K(l  sekä  b)  periodilla  t  = 1 rajoitesuoran  
C, = K,  mukaisina. 
Tarkastellaan ensin ajankohdassa  t = 0 likvidi  
teettirajoitteisen  metsänomistajan  optimiratkai  
sua  hakkuille sekä  tulonkäytölle.  Kuvasta  8a voi  
daan havaita,  ettei  ko.menon O0 rahoitus ole 
mahdollinen ilman lainanottoa. Menon rahoitus 
ei  ole mahdollinen viljelyyn  perustuvan uudista  
misvaihtoehdon nykypuuston  hakkuutulojen  ny  
kyarvon  avulla (viljely  ei ole rationaalinen kor  
kean pääomamarkkinoiden  kustannusten takia),  
(maksimiarvo  viljelyvaihtoehdon  nykypuuston  
hakkuutuloille on  piste  M). Luontaisen vaihto  
ehdon hakkuiden optimi on pisteessä  K = 
(T^Tf), jolloin  hakkuutulon ja luotonoton 
avulla menon Kg  rahoituksen lisäksi  metsänomis  
tajan  käytettävissä  ovat  kulutusyhdistelmät  suo  
ralla KK'. 
Se  tulonkäytön  jakautuminen,  joka  toteutetaan 
likviditeettirajoitteen  yli  jäävillä  tuloilla,  mää  
räytyy  tulonkäytön  yliajallisen arvostussuhteen 
perusteella.  Kuvan  esimerkissä  metsänomistajan  
hyötyfunktion  yHajallinen  tulonkäytön  korvaus  
jousto 0 ja  periodin  tulojen  suhteellinen arvos  
tussuhde  T(/Ti= 1/3. 
Tällöin optimiratkaisu  kulutukselle  on  pistees  
sä S. 
Toisessa  esimerkissä  tarkastellaan ajankohdan  
t  =  1 likviditeettirajoitteisen  metsänomistajan  (ra  
joite 0) optimiratkaisua.  Tässä  tapauksessa  uu  
distamisen vaihtoehtoihin siirtyvät  optimihakkuu  
yhdistelmät  edellyttävät  vähintään rajoitteen suu  
ruisia käytettävissä  olevia tuloja  ajankohdassa  
t = 1. Esimerkkitapaukset  kuvassa  8b on määri  
telty  siten,  että metsänomistajalle  1,  jonka sama  
hyötykuvaajat  ovat ei ole opti  
maalista osallistua  pääomamarkkinoille.  Likvi  
diteettirajoitteen yli käytettävissä  olevien hak  
kuutulojen  käyttösuhde  valitaan yliajallisen  tu  
lonkäytön  arvostussuhteen  mukaan (a/6  = 1 1/3)  
(hakkuuohjelma  pisteessä  H).  Toisaalta alhaisen 
aikapreferenssin  metsänomistajalle  2  (a/6  =3)  
likviditeettirajoitteen  O, rahoittaminen on  opti  
maalista. Valitun hakkuuohjelman  (piste  R)  tu  
loista ajankohdan  t = 0 hakkuutulojen  se  osa,  
joka  ei kuulu  optimitulonkäyttöohjelmaan  (piste  
V)  sijoitetaan  pääomamarkkinoille  ja likviditeet  
tirajoitteen yli  jäävät  tulot ajankohdassa  t = 1  
käytetään  ajankohdassa  t =1  optimikäyttöyhdis  
telmässä määrätyllä  tavalla. 
Likviditeettirajoitteen  vaikutusta uudistamis  
vaihtoehtojen  edullisuusjärjestykseen  selvitetään 
tässä  tutkimuksessa  empiirisesti  ilman eksplisiit  
tistä  hyötyfunktiomäärittelyä  ja  siihen perustu  
vaa  optimointia. Epätäydellisten  pääomamarkki  
noiden ja tulotavoitteen vaikutuksia edullisuu  
teen tutkitaan nykyarvoihin  perustuen. Tämä 
menettely  mahdollistaa metsikkökohtaiset edul  
lisuuslaskelmat. Toisaalta edullisuusjärjestystä  ja 
ko.  tekijöiden  vaikutusta siihen voidaan verrata  
täydellisen  kilpailun  pääomamarkkinoiden  ole  
tuksella saatuihin  edullisuusjärjestyksiin.  
Tapauksessa,  jossa  likviditeettirajoite  on  ajan  
kohdassa  t  =  0  vaihtoehtojen  nykyarvot  voidaan 
kirjoittaa  yhtälöillä: 
Käytettyjen  merkintätapojen  osalta  viitataan yh  
tälöiden 3.1.5-3.1.11 merkintöihin. 
Vuotuiset yleis-  ja hallintomenot oletetaan ra  
hoitettavan nykypuuston  hakkuutuloilla uudista  
misajanjaksolta.  Metsänomistajalle,  jolla  on  lik  
viditeettirajoite ajankohtana  t = 8, uudistamis  
vaihtoehtojen  tuottojen  arvot likviditeettirajoit  
teen  ajankohdassa  voidaan kirjoittaa seuraavasti: 
Jos likviditeettirajoite  on  ajankohdassa  t = 14, 
ehdot voidaan kirjoittaa muodossa: 
(3.2.12) 
PV
L (0)  =  [TQ  -  
°^
cgeg  
~ 1)  1  +  [T|-  - 0(e l'  -1)  ; 0 e l' -1 8 e'1  -1  
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Tässä esimerkissä esitetään yksinkertaistetussa  
muodossa tulotavoitteen ja  epätäydellisten  pää  
omamarkkinoiden vaikutuksia edullisuusjärjestyk  
seen. Vertailu vaihtoehtojen  välillä voidaan tehdä 
kunkin ajankohdan  osalta ny  ky  arvokriteerillä eri 
metsänomistajan  aikapreferenssille  pk  eli  
Vertaamalla edullisuusjärjestystä  nykyarvojen  
avulla kriteerillä 3.1.9-11 saatuihin nykyarvoi  
hin on mahdollista laskea rajoitteen  ja pääoma  
markkinoiden rakenteen erillisvaikutus. Korko  
kannat  r
v
 ja rs  ovat  tällöin muuttujia. 
4  Laskentamallin  empiirinen  soveltaminen  
Tässä luvussa  sovelletaan edellä laadittua met  
sänuudistamisen taloudellisen edullisuuden las  
kentamallia empiiriseen  aineistoon. Empiirinen 
aineisto  on esimerkki eteläsuomalaisen puoluk  
katyypin  männikön uudistamisesta. Luvussa  4.1 
selostetaan,  miten vertailtavat uudistamisvaih  
toehdot muodostettiin. Edullisuusvertailuun otet  
tiin mukaan kohteelle metsänhoidollisesti perus  
teltuja  uudistamisvaihtoehtoja:  3  luontaiseen uu  
distamiseen,  5  kylvöön  ja 2 istutukseen perustu  
vaa vaihtoehtoa. Luvussa 4.2  esitellään laskel  
mien tulokset ensin täydellisillä  pääomamarkki  
noilla ja sitten epätäydellisillä  pääomamarkki  
noilla. Luvussa  4.3 arvioidaan tulosten luotetta  
vuutta. 
4.1 Empiirinen  aineisto 
Tämän luvun aluksi esitellään puolukkatyypin  
männiköiden uudistamisen metsänhoidollisia pe  
rusteita.  Sen  jälkeen  esitellään uudistamisvaihto  
ehtojen  muodostamisessa käytetyt  inventointi  
tiedot ja puuston kasvun  ennustamisessa käyte  
tyt  kasvumallit sekä  vertailtavaksi muodostetut 
uudistamisvaihtoehdot. Lopuksi  käsitellään tuot  
to-  ja kustannustekijöiden  muodostumisperusteet.  
4.1.1 Puolukkatyypin  männiköiden 
uudistaminen 
Metsän uudistaminen muodostuu sarjasta toimen  
piteitä, joiden tarkoituksena on  saada vanhan 
puuston tilalle uusi,  kehityskelpoinen  puusuku  
polvi.  Toimenpideketjun  osia  ovat vanhan puus  
ton  korjuu  (uudistushakkuut),  uudistusalan val  
mistaminen (raivaus,  muokkaus),  kehityskelpois  
ten  taimien hankkiminen uudistusalalle (luontai  
sen siementymisen  tai viljelyn  avulla)  sekä  tai  
mien jatkokehityksen  turvaaminen (pintakasvil  
lisuuden torjunta  ja täydennysviljely).  
Uudistamishakkuissa nykypuusto  poistetaan 
yhdessä  tai useassa vaiheessa.  Luontaisessa uu  
distamisessa uudistusalalle jäävän emopuuston  
tarkoituksena on uudistusalan siementäminen ja/ 
tai kehittyvien  taimien suojaaminen  pintakasvil  
lisuuden rehevöitymiseltä,  hallalta tai kuivatta  
vilta tuulilta. Yleisimmät männyn  luontaisen uu  
distamisen hakkuutavat ovat siemen- ja suojus  
puuhakkuu,  mutta  myös  kaistalehakkuuta on käy  
tetty  (Vuokila  1980,  s. 146). Viljelyyn  perustuva 
uudistaminen toteutetaan useimmiten avohak  
kuun kautta. 
Uudistamishakkuisiin liittyy korjuuteknisiä  
vaikutuksia. Siemen- tai suojuspuuhakkuissa  heh  
taarikohtaiset hakkuukertymät  korjuuta  kohden 
ovat pienemmät  kuin avohakkuussa  ja korjuu  
seen  liittyy lisäksi  metsään jäävän  puuston vau  
rioitumisvaara. Ylispuiden  poistaminen  metsän  
hoidollisesti oikeaan aikaan saattaa  olla puun  
korjuun  suunnittelun kannalta vaikeasti toteutet  
tavissa.  Siemen- tai suojuspuunasento  on arka 
myrskytuhoille.  Avohakkuussa  puunkorjuu  on 
toteutettavissa tehokkailla menetelmillä. 
Luontaisessa uudistamisessa uudistusalan tai  
mettuminen voidaan jakaa  kolmeen vaiheeseen: 
siementymiseen,  taimiaineksen syntymiseen  sekä  
taimiaineksen vahvistumiseen varsinaiseksi tai  
mikoksi (Sarvas  1956). Siementymisen  edelly  
(3.2.18) 
PV




ri6 [T{i-C L ] +  PVL(14)  
(3.2.19) 
PV
Kl  (14)  =  T 0
k
'  -°ff e' 114  -CX  +  PV Kl  (14)  
(3.2.21)  max,  PV.fl)  | r  =  ,>k I+o,B, 
14  ja Vp, 
(3.2.20) 
PV
K2 (14)  =  Tg2  -°ff -CX  +VK  (14)  
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tyksenä  on  riittävä määrä siemennyskelpoista  
puustoa (Sarvas  1956) sekä  puiden siementuo  
tannolle riittävän edulliset ilmasto-olot. Männyl  
lä hyvät  siemenvuodet toistuvat noin 4—5 vuo  
den välein, mutta myös  huonojen  vuosien sie  
mentuotanto  voi  olla  riittävä,  mikäli olosuhteet 
taimettumiselle muuten  ovat edulliset. Männyn 
luontaisessa uudistamisessa siementyminen  on 
vain harvoin minimitekijänä  (Heikinheimo  1931). 
Runsasravinteisilla kasvupaikoilla  pintakasvil  
lisuus rehevöityy  valon määrän lisääntyessä  ja  
estää usein luontaisen taimiaineksen syntymi  
sen.  Männyn  luontaisen uudistamisen kohteina 
tulevat kyseeseen  ensisijaisesti  ohutkunttaiset,  
lajittuneet  somerikkokankaat. Tällöin on perus  
teltua käyttää  siemenpuumenetelmää.  Puolukka  
tyypin  hienorakenteisilla moreenimailla männyn  
luontainen uudistaminen on myös  mahdollista,  
mutta tällöin tarvitaan suojuspuustoa  pintakas  
villisuuden rehevöitymisen  ja vesottumisen eh  
käisemiseksi.  Koska suojuspuusto  muuttuu  jo  tai  
mikon  varhaisessa  kehitysvaiheessa  haitaksi,  sitä 
pyritään  vähentämään heti,  kun  uudistusala on  
taimettunut (Sarvas  1956). Puolukkatyyppiä  vil  
javammilla  mailla männyn  luontaisen uudista  
misen vaihtoehto on vain harvoin  käyttökelpoi  
nen (Vuokila  1980). 
Uudistusalan valmistustoimenpiteiden  avulla 
(raivaus  ja  maanpinnan  käsittely)  pyritään  pa  
rantamaan  taimikon synty-  ja kehitysedellytyk  
siä. Raivauksessa  uudistusalalta poistetaan  jäte  
puusto.  Maanpinnan  käsittelyssä  kivennäismaa 
paljastetaan  ja kunttakerros  sekoitetaan kiven  
näismaahan. Tällöin pintakasvillisuuden  kilpailu  
vähenee, maaperän vesi-  ja lämpötalous  parane  
vat  sekä  kasvien  käytettävissä  olevien ravintei  
den määrän lisääntyy.  Maanpinnan  käsittelyllä  
helpotetaan  myös viljelytöitä (Karjula  ym.  1982). 
Uudistamisketjuun  sisältyy  taimikon jatkoke  
hityksen  turvaaminen ja -hoito. Jos  taimettumi  
nen  jää  puutteelliseksi,  uudistusala  joudutaan  täy  
dentämään viljelemällä.  Heinien,  ruohojen  sekä 
vesakon haittavaikutus joudutaan  estämään joko 
mekaanisin tai kemiallisin menetelmin. Luontai  
sesti  syntynyt  tai kylvetty  taimikko joudutaan 
usein  harventamaan (Karjula  ym.  1982).  Puoluk  
katyypin  uudistusaloilla on tarpeen heinäntor  
junta  sekä  vähintään kerran  suoritettava  taimi  
kon  perkausharvennus.  
Viljelyyn perustuvissa  uudistamisvaihtoehdois  
sa  uuden taimiaineksen syntyä  ja kehitystä  voi  
daan säädellä paremmin  kuin  luontaisessa vaih  
toehdossa. Viljelemällä  saadaan riittävä ja oike  
aa puulajia  oleva siemen- tai  taimimäärä. Ne 
voidaan lisäksi  sijoittaa  jatkokehitystä  ajatellen  
oikeisiin maastokohtiin. Tällöin täydennysvilje  
lyn  tarve  pienenee.  Istutetut taimet saavat  kyl  
vöön ja luontaiseen uudistamiseen verrattuna etu  
matkaa kilpailevaa  pintakasvillisuutta  vastaan.  
Valtapuulajin  vaihtaminen ja jalostetun  materi  
aalin käyttäminen  on  metsänviljelyssä  mahdol  
lista  (Vuokila  1982,  s. 19-21). 
Kysymykseen  tulevat uudistusmenetelmät 
vaihtelevat puuston ja kasvupaikan  mukaan. 
Usein on mahdollista käyttää  vaihtoehtoisia me  
netelmiä (Parviainen  & Lappi  1983). Keskus  
metsälautakunnat ovat antaneet  yksityiskohtai  
set  ohjeet  sovellettavista uudistamistoimenpiteis  
tä. Näissä ohjeissa  (Metsänhoidon  suositukset 
1989)  esitetään  luontaista uudistamista käytettä  
väksi  aina,  kun  on  olemassa riittävät edellytykset  
sekä  maaperän  että puuston puolesta  saada pää  
tehakkuun  ja korjuun  jälkeen  uudistusalalle sille  
soveltuvan puulajin  tai  -lajien  muodostama täy  
situottoinen puusukupolvi  kohtuullisessa  ajassa. 
Ohjeiden  mukaan männyn  luontaista uudistamista 
voidaan käyttää  kuivahkolla kankailla (puoluk  
katyyppi)  ja sitä karummilla kasvupaikoilla,  kun  
metsikössä on riittävästi  (50-150  kpl/ha)  sie  
mentäviksi puiksi  kelvollisia valtapuita.  Avohak  
kuita ja metsänviljelyä  taas esitetään käytettä  
väksi  alueilla,  joilla ei ole riittäviä edellytyksiä  
luontaiseen uudistamiseen tai joilla metsänomis  
taja  haluaa käyttää  metsänviljelyä.  
4.1.2 Puuntuotantofunktioiden  
muodostaminen 
Tämän tutkimuksen vertailulaskelmat perustu  
vat  empiiristen  aineistojen  avulla muodostettui  
hin uudistamisvaihtoehtoihin. Uudistamisinven  
tointien perusteella  muodostettiin uudistamisket  
jut, jotka täydennettiin puuntuotantofunktioiksi  
kasvumallien avulla. Muodostettujen  uudistamis  
vaihtoehtojen  yleistämiskelpoisuuden  lisäämisek  
si  niitä verrattiin käytännön  uudistamistoimin  
nan tuloksiin valtakunnan metsien arvioinnin tie  
tojen  pohjalta.  
Nykypuuston  kehityksen  ennustaminen ja met  
sänhoidolliset toimenpiteet  
Tutkimusaineistona käytettiin  luontaisen uudis  
tamisen osalta "luontaisen uudistamisen inven  
toinnissa" 1969 ja 1976 mitattujen  uudistusalo  
jen  tietoja.  Tutkimusaineiston perusjoukko  muo  
dostuu valtakunnan metsien viidennen arvioin  
nin niistä metsikkökuvioista,  joilla suoritetuista 
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toimenpiteistä  päätellen  oli pyritty luontaiseen 
uudistamiseen. Otosaineisto on Lounais-Suomen,  
Itä-Hämeen,  Itä-Savon ja Keski-Suomen piiri  
metsälautakuntien alueelta. Tässä  tutkimuksessa 
aineistoksi  valittiin omistajaryhmän  yksityiset  
uudistusalat  (Metsätilastollinen...  1980).  Inven  
toinnin suoritti Metsäntutkimuslaitoksen metsän  
hoidon tutkimusosasto ("luontaisen  uudistami  
sen inventoinnin" (LUI) aineistosta Hänninen 
ym.  1972). 
'Luontaisen uudistamisen inventoinnin' aineis  
tosta  poimittiin  tiedot  niistä puolukkatyypin  uu  
distusaloista,  joilla oli  inventointitietojen  mukaan 
pyritty  luontaiseen uudistamiseen kolmella hak  
kuulla. Tätä uudistamismenetelmää oli sovellet  
tu  aineistossa eniten. 
Vertailtavien metsän käsittelyvaihtoehtojen  
muodostamisessa pyrittiin siihen,  että vaihtoeh  
dot  täyttävät  metsänhoidollisesti oikean suori  
tustavan  ehdot. Ne luontaisen uudistamisen in  
ventointitiedoissa olleet uudistusalat,  joissa nämä 
ehdot eivät  toteutuneet,  hylättiin.  Aineistosta hy  
lätyt uudistusalat koostuivat  aiemmin epämää  
räisesti  käsitellyistä  metsiköitä,  joissa  ei ollut 
riittävästi  siemennyskelpoista  puustoa tai puo  
lukkatyypin  kankailla  kuusen sekaisiin metsi  
köihin  perustettuja  uudistusaloja  (Hänninen  ym.  
1972,  s. 8  ja  78).  Tämän tutkimuksen aineistoon 
valituille uudistusaloille asetettiin seuraavat  eh  
dot: 
-Luontaiseen  uudistamiseen  ryhdyttäessä  alueella  tuli  
olla  riittävästi  (vrt.  Metsänhoitosuositukset  1989) sie  
mennyskykyistä  puustoa. 
-  Oleellinen  osa uudistamiseen  vaikuttavasta emopuus  
tosta  tuli  olla  mäntyä. Erityisesti  männyn uudistumista  
haittaavaa  kuusisekoitusta  ei  emopuustossa sallittu.  
Kaikkiaan luontaisen uudistamisen aineistoksi 
hyväksyttiin  12 uudistusalaa, joilta oli mitattu 
yhteensä  325 koealaa. 
Kasvupaikan  maalajin  mukaan uudistusalat ja  
kautuivat seuraavasti: 
Luontainen uudistaminen oli  aineiston valinnas  
sa käytettyjen  kriteerien vuoksi onnistunut pe  
rusjoukkoa  (LUI:n  aineisto)  paremmin.  Näin ol  
len tämän  tutkimuksen tuloksien voidaan olettaa 
olevan voimassa  vain ko.  kriteerit täyttävissä  uu  
distamisolosuhteissa. 
LUI:n uudistusaloilla olevien koealojen  tie  
doista laskettiin luontaisesti uudistettavaa puu  
sukupolvea  ja  sen  käsittelyä  koskien  tunnusluku  
ja uudistusaloittaisina keskiarvoina. Taulukosta 
2 voidaan havaita,  että uudistaminen aloitetiin 
puuston ollessa keskimäärin 70-vuotiasta. Ai  
neiston uudistusaloille jätettiin suojuspuita  en  
simmäisessä vaiheessa keskimäärin  325 kpl/ha  
ja  toisessa  vaiheessa 104 kpl/ha.  Toinen uudista  
miseen tähtäävä hakkuu tehtiin keskimäärin 8 
vuotta  ensimmäisen hakkuun jälkeen  ja kolmas  
6  vuotta toisen  hakkuun jälkeen.  
Taulukosta 2 voidaan edelleen havaita,  että 
runkojen  keskikoko ennen paljastavaa  hakkuuta 
oli  noin 5 % suurempi  ja ennen ensimmäistä 
vapauttavaa hakkuuta noin 3 % suurempi  kuin  
ko.  hakkuun jälkeen.  Luontaiseen uudistamiseen 
tähtäävissä  hakkuissa oli poistettu  keskikokoa  
suurempia  runkoja.  Metsänhoidon ohjeistojen  
(Metsänhoidon  suositukset 1989) mukaan sie  
mentävään puustoon tulee jättää parhaat  pää-  ja  
lisävaltapuut.  On perusteltua  olettaa,  että tämän 
aineiston koealoilla uudistaminen olisi onnistu  
nut  keskimäärin paremmin,  jos  näin olisi  mene  
telty  koealoja  uudistettaessa (Sarvas  1956,  s.  533- 
534).  
Aineiston lähtöpuustolle  on konstruoitu kehi  
tysura myös  niille tapauksille,  joissa  sitä kasva  
tettaisiin edelleen viljelyä edeltävään avohakkuu  
seen saakka.  Lähtöpuuston  kasvun  ennustami  
sessa  käytettiin  Gustavsenin 1977 tutkimukses  
saan esittämää tilavuuskasvuyhtälöä  n:o 4. 
Uudistamisen edullisuusvertailussa on lisäksi 
laskennallinen luontaiseen uudistamiseen perus  
tuva käsittelyohjelma,  jossa  uudistaminen on to  
teutettu kahdella hakkuulla. Ensimmäinen hak  
kuu tehdään kuten edellä selostetuissa kolmeen 
hakkuuseen perustuvissa  vaihtoehdoissa,  kun  taas 
toisessa hakkuussa emopuusto hakataan koko  
naan pois.  
Nykypuuston  uudistamisvaiheen hakkuupois  
tumien rakenteen ennustamiseen käytettiin  Vuo  




Luontaisen uudistamisen käsittelyohjelmien  
metsänhoitotoimenpiteet  perustuvat edellä mai  
nittuun luontaisen uudistamisen havaintoaineis  
toon.  Taulukossa 3 esitetään aineiston uudistus  
aloilla tehdyt  ja inventoinnissa tehtäväksi ehdo  
lEnnusteyhtälöt  perustuvat  kylvömänniköihin  (Vuokila  & Väliaho 
1980 s. 11). Siksi  niiden katsottiin  soveltuvan myös  luontaisesti  syn  
tyneiden männiköiden hakkuupoistumien rakenteen  ennustamiseen. 
2: 
r 
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Taulukko  2. Nykypuustoja  sen  käsittely  luontaisessa  uudistamisessa.  Puulajina mänty.  
Table  2.  Current  stands and  natural  regeneration alternatives  in  Scots  pine forests. 
Taulukko  3.  Luontaisen  uudistamisen  aineistoon  kuuluvilla  uudistusaloilla  tehdyt ja tehtäväksi  ehdotetut  metsänhoito  
toimenpiteet. 
Table  3. Silvicultural  activitites achieved  and  proposed to  the regeneration areas in  the  empirical  data.  
Nykypuuston  kehitysvaihe  








Runkoluku Rungon keskikoko  






Initial  growing stock  
70 164 620  0.265  
0.278  
Poistuma  paljastavassa  hakkuussa  




Puusto  em. hakkuun  jälkeen 
Growing stock  after  first  cutting 
II  
82 325 
'uusto  ennen 1. vapauttavaa hakkuuta  
Urowing stock  before the  second regeneration cutting 
78 110 325 0.338  
'oistuma  em. hakkuussa  
Outturn from second  cutting 
76  221 0.344  
'uusto em. hakkuun  jälkeen 
Trowing stock  after  b.m.  cutting 
II  
34  104 0.327  
Puusto ja poistuma 2. vapauttavassa hakkuussa  
ylispuiden poisto)  
Growing stock and  outturn  in  the  third  
cutting  (cutting of standards) 
84 43 104 0.413  
toimenpide 
stand growing  measure  
Taimiston ikä  
Seedling age 
Toimenpide  on tehty prosentilla  Toimenpidettä  oli ehdotettu prosentille  
uudistusaloista uudistusaloja 
The  proportion  of  the  regeneration  The  proportion  of  the regeneration  
areas  were the  stand  growing areas  where  the  stand growing measure 
measure  has  been  performed has  been  suggested  
laivaus 
Clearing of the  cutting area 
3,2  36 36  




11,0 9 9 
'erkaus  
Cleaning of sapling stand  
14,3 27 9 
'erkausharvennus  
sapling stand  management 
15,0 36 27 
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tetut  metsänhoitotoimenpiteet.  Näiden tietojen  
perusteella  muodostettiin luontaisen uudistami  
sen käsittelyohjelmien  metsänhoitotoimenpiteet.  
Luontaisen uudistamisen käsittelyohjelmissa  
raivaus  oletettiin suoritettavaksi ensimmäisen 
uudistamiseen tähtäävän hakkuun yhteydessä.  
Luontaisen uudistamisen perusvaihtoehtoon  ei 
liitetty maanpinnan käsittelyä,  koska  aineiston 
uudistusaloilla maanpintaa  ei oltu käsitelty.  Las  
kennallisesti muodostettuun kahteen uudistamis  
hakkuuseen perustuvaan luontaisen uudistami  
sen  vaihtoehtoon maanmuokkaus sen  sijaan  kuu  
luu.  Tämän tutkimuksen laskelmissa täydennys  
viljely oletettiin tehtäväksi aineiston  mukaisesti 
taimiston ollessa 11  vuoden iässä. Täydennys  
viljelyn osuus  valittiin siten,  että aineiston mu  
kaisesti  toteutetun  täydennysviljelyn  osuuteen  li  
sättiin ehdotetun täydennyksen  osuus,  jolloin  täy  
dennysviljelyn  osuus  oli yhteensä  18 %. Taimi  
konhoito  oletettiin tehtäväksi  yhtenä  perkaushar  
vennuksena taimikon ollessa 15 vuoden iässä.  
Tällöin runkoluvun oletettiin harvenevan 2700 
kpl/ha:sta  1800 kpl/ha:iin.  
Viljelyyn  perustuvien  metsänkäsittely  ohjelmi  
en metsänhoitotoimenpiteet  määriteltiin aineis  
ton  perusteella  vastaavasti luontaisen uudistami  
sen määrittelyn  kanssa.  Tämä aineisto perustui  
metsänviljelyn  inventoinnissa (MVI)  mitattujen  
uudistusalojen  tietoihin. (Metsänviljelyn  inven  
tointitiedot ovat vuosilta  1967-69 ja 1975-76,  
Yli-Vakkuri  ym.  1969).  Aineisto muodostui puo  
lukkatyypin  kylvöaloista,  jotka  sijaitsivat  Lou  
nais-Suomen (13  kpl),  Itä-Hämeen (10  kpl),  Itä- 
Savon (9  kpl)  ja  Keski-Suomen piirimetsälauta  
kuntien  alueella. Kultakin uudistusalalta oli mi  
tattu  noin 75 koealaa. 
Kylvövaihtoehdon  lisäksi  laadittiin istutukseen 
perustuva  laskennallinen käsittelyohjelma,  jon  
ka metsänhoitotoimenpiteet  raivauksen ja täy  
dennysviljelyn  osalta määritettiin kylvötaimis  
toihin perustuvaa aineistoa käyttäen.  Istutusket  
jun istutus-  ja taimikonhoitotöiden kustannukset 
perustuvat  metsänhoitotöiden työmenekkitutki  
mukseen (Heino  ym. 1978).  Laskelmien määrit  
telyperusteiden  vuoksi  istutusketjun  metsänhoi  
totoimenpiteiden  kustannusten yleistämisessä  on 
rajoituksia.  
Metsänviljelyyn  perustuvissa  käsittelyohjelmis  
sa uudistusala oletettiin raivattavaksi  avohakkuun 
yhteydessä.  Samana kesänä  uudistusalan maan  
Taulukko  4.  Viljelyn ja luontaisen  uudistamisen  toimenpideketjuihin sisältyvät  metsän  
hoitotoimenpiteet suoritusajankohtineen. 
Table  4. The  silvicultural  activities  and their  timing in  the calculated  regeneration 
alternatives.  
1) Niissä  luontaisen  uudistamisen ketjuissa,  joissa maa  muokataan,  se  tehdään ensimmäisen uudistamiseen 
tähtäävän  hakkuun  jälkeen 
In those  lines of  natural reforestation where soil preparation  is  performed, it is  done after the  first  
regeneration  cutting.  
vletsänhoitotoimenpii 
ulvicultural activity 
ajankohta jolloin toimenpide suoritetaan  
Timing of  the silvicultural activity  
Viljely ketjussa  




In the natural reforestation chair 
laivaus  
" tearing of  the  cutting area 
Päätehakkuu  
Final  cutting 
Ensimmäinen  uudistami-  
seen tähtäävä  hakkuu 
First  generation cutting 
Muokkaus 




Vuoden  kuluttua  
päätehakkuusta  




Taimiston  ikä  6 vuotta Taimiston  ikä 11 vuotta 
6  year  old  young  growth 11  year  old  young  growth 
'erkausharvennus  
Sapling stand  mana\ 
Taimiston  ikä 12 vuotta Taimiston  ikä 15 vuotta 
12  year  old young  growth 15  year  old  young  growth >ement 
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pinta  oletettiin käsiteltäväksi  ns.  kevytmuokkauk  
sella,  esimerkiksi  lautasauralla (määrittelystä  ks. 
Metsätilastollinen vuosikirja  1979).  Routavauri  
oiden välttämiseksi  muokattu uudistusala oletet  
tiin viljeltäväksi  vasta  seuraavana  keväänä. Vil  
jelyketjun  täydennysviljelyn  perusteet  määritet  
tiin vastaavasti kuin luontaisen uudistamisen yh  
teydessä.  Täydennyksen  osuudeksi saatiin tällä 
menettelyllä  4 %. Täydenny  starve  on tässä  alhai  
sempi  kuin  Suomessa  keskimäärin  (ks. tuloksia 
Oksanen-Peltola 1989).  Tämän tutkimuksen pe  
ruslaskelmissa pidättäydyttiin  kuitenkin  havain  
toaineistoon valittujen  uudistusalojen  osoittamas  
sa  täydennyksen  osuudessa  laskelmien vertailu  
kelpoisuuden  vuoksi.  Täydennyksen  ajankohdas  
sa taimikon ikä on aineiston mukaisesti  6  vuotta. 
Taimikonhoito toteutettiin viljelyyn  perustuvis  
sa käsittelyohjelmissa  aineiston mukaisesti tai  
mikon ollessa 12 vuotias.  Taimikonhoidossa työ  
vaikeustekijöistä  johtuen kustannusperusteet  
vaihtelivat perustamistavoittain  aikatutkimusten 
mukaisesti  (Heino  ym.  1978).  Taulukossa  4 esi  
tetään tutkimuksen käsittelyohjelmissa  käytetyt 
metsänhoitotoimenpiteet.  
Seuraajametsiköiden  kehityksen  
ennustaminen 
Seuraajametsikön  kehityksen  ennustamiseen tar  
vittiin tiedot lähtöpuustoista  sekä niistä kasvu  
malleista,  joiden mukaisesti lähtöpuustojen  oie  
taan  kehittyvän.  Tässä tutkimuksessa luontaisen 
uudistamisen seuraajametsiköiden  lähtöpuustot  
perustuvat edellä esiteltyyn  luontaisen uudista  
misen havaintoaineistoon. Metsänviljelyn käsit  
telyohjelmien  lähtöpuustot  perustuvat Vuokilan 
& Väliahon (1980)  viljeltyjen  havumetsien kas  
vumalleihin. Ko. kasvumalleja  käytettiin  sekä 
luontaisen uudistamisen lähtöpuustojen  että met  
sänviljelyn  lähtöpuustojen  kehityksen  ennusta  
misessa.  Samojen  kasvumallien katsottiin sovel  
tuvan  sekä  luontaisesti syntyneiden  että kylvet  
tyjen männiköiden kehityksen  ennustamiseen,  
koska  kasvumallit perustuvat  kylvömänniköihin  
(Vuokila  &  Väliaho 1980). Seuraavassa esitel  
lään tarkemmin sekä  laskelmissa käytettyjä  läh  
töpuustoja  että  niiden kehittymistä  kuvaavia  kas  
vumalleja.  
Seuraajametsiköiden  tiedot perustuvat  puoluk  
katyypin  (H lOO  = 24)  männiköihin. Lisäksi  selvi  
tettiin tiedot lähtöpuustojen  iästä,  runkoluvusta, 
pohjapinta-alasta,  valtapituudesta  sekä  puuston 
tilavuudesta. 
Kuvassa  9 esitetään havaintoaineiston uudis  
tumisajan  jakauma  eli se, miten taimikot ovat 
syntyneet  suhteessa ensimmäiseen uudistamiseen 
tähtäävään hakkuuseen. Kuvasta 9  voidaan ha  
vaita, että  taimikot ovat syntyneet  keskimäärin  4 
vuotta ensimmäisen luontaiseen uudistamiseen 
tähtäävän hakkuun jälkeen.  Taimikkojen  synty  
misen vaatiman ajan  vaihteluväli oli 17 vuotta. 
Aineiston uudistumisajan  suuren hajonnan  takia 
vertailulaskelmissa uudistumisajalle  käytettiin  
keskiarvon  4 vuotta  lisäksi  vaihtoehtoina 8, 12, 
ja 16 vuotta  (luku 4.3.1). 
Taimikkojen  keskipituuksien  kehitys  on esi  
tetty  kuvassa  10. Pituuskehitys  on ensimmäisen 
kymmenen  vuoden aikana ollut havaintoaineis  
tossa  suhteellisen hidasta. Taimikon vapautuk  
sen  ja  hoidon jälkeen  sen pituuskasvu  on yleensä  
elpynyt  hyvin.  Taimikkojen  keskipituuskasvu  las  
kettiin neljän  vuoden ikäjaksoittain  ja  20  vuoden 
iän keskipituudeksi  saatiin 5,0  metriä  sekä  valta  
pituudeksi  5,4  m pituushajonnan  mukaisesti. Läh  
töpuuston  pohjapinta-ala  arvioitiin  taimikkojen  
keskimääräisen runkolukusarjan  perusteella.  
Taulukossa  5 esitellään luontaisen uudistami  
sen,  kylvön  ja  istutuksen  käsittelyohjelmien  seu  
raajametsiköiden  lähtöpuustojen  arvot. Viljelyyn  
perustuvissa  käsittelyohjelmissa  seuraajametsi  
kön lähtöpuustona  käytettiin  viljeltyjen männi  
köiden H100=24 arvoja 20 vuoden iällä (Vuokila  
&  Väliaho 1980).  Kylvöön  ja istutukseen perus  
tuvissa  käsittelyohjelmissa  käytettiin  samaa seu  
raajametsikön  lähtöpuustoa.  Taimikot oletettiin 
harvennettavan samaan kasvatustiheyteen  jo  var  
haisessa vaiheessa. 
Seuraajametsiköiden  taimikkovaiheen jälkei  
sen kehityksen  ennustaminen on  tässä  tutkimuk  
sessa toteutettu viljelymetsien kasvumalleilla 
(Vuokila  &  Väliaho 1980).  Taimikkovaiheen jäl  
keisen  kehityksen  ei  oleteta  poikkeavan  eri  vaih  
toehdoissa toisistaan. 
Kaikissa edullisuuslaskelmien käsittelyohjel  
missa seuraajametsikkö  oletettiin harvennettavan 
40 ja  55 vuoden iällä. Tällöin puuston kuutio  
määrästä poistuu  30 %. Viljelyyn  perustuvissa  
käsittelyohjelmissa  oletettiin tehtävän vielä 75 
vuoden iällä 30 %:n harvennus. 
Luontaisen vaihtoehdon seuraajametsiköiden  
kolme uudistamishakkuuta oletettiin tehtävän 
seuraavasti: 
-  75  vuoden  iällä  poistetaan 43 % kuutiomäärästä, jää 
289 runkoa/ha 
-  85  vuoden  iällä  poistetaan 69  %  kuutiomäärästä, jolloin 
jää  69  runkoa/ha ja 
-  90  vuoden  iällä  poistetaan  ylispuut.  
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Kuva  9. Taimikkojen vuosittaiset syntymisfrekvenssit  ensimmäisen  uudistamishakkuun  jälkeen ha  
vaintoaineiston  uudistusaloilla.  
Figure 9. The  annual  frequencies of  the  acceptable seedlings in  the  treatment areas of  the sample 
(counted  with  respect  to  the  number  of  years elapsed from the  shelterwood  cutting).  
Kuva  10. Luontaisesti  syntyneiden taimikkojen keskipituudet  havaintokoealoilla  taimiston  iän suh  
teen. 
Figure 10. The  mean heights of  the naturally  regenerated seedlings  in  the  treatment  areas of  the 
sample (counted  as  a  function  of  the  age  of the seedling stand).  
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Taulukko  5.  Seuraajametsiköiden kehitystä  ennustettaessa  käytetyt  lähtöpuustot. 
Table  5. The  initial  stands  used  for  forecasting the  desired  stocks of  the calculated  
reforestation alternatives.  
Viljelyyn  perustuvissa  käsittelyohjelmissa  käy  
tettiin vaihtoehtoisia kiertoaikoja.  Niistä lyhim  
mässä päätehakkuu  suoritettiin 75 vuoden iällä 
ja pisimmässä  90 vuoden iällä. 
Kuvassa  11 esitetään tiivistelmä puustosarjoi  
hin liittyvistä tunnuksista luontaisen uudistami  
sen sekä  metsänviljelyn  osalta. Alla oleva  nume  
rointi viittaa kuvassa  11 käytettyyn  numeroin  
tiin. 
Luontaiseen uudistamiseen perustuvissa  met  
sänkäsittely  ohjelmissa  
1)  nykypuuston lähtöpuusto, nykypuuston kokonaiskuu  
tiomäärän  kehitys,  poistumien ajankohta sekä  määrä  
nykypuustossa  sekä  
2)  uudistamisaika, taimikon  kehitys,  seuraajametsiköiden 
lähtöpuusto 
perustuvat  luontaisen uudistamisen inventoinnin 
(LUI) havaintoaineistoon. 
3) Nykypuuston poistumien puutavaralajirakenne sekä  
4) seuraajametsikön puuston kehitys,  poistumien ajan  
kohta,  määrä  sekä  puutavaralajirakenne seuraajametsi  
köissä  
perustuvat  Vuokila & Väliahon (1980)  kasvu  
malleihin. 
Metsänviljelyyn  perustuvissa  metsänkäsittely  
ohjelmissa  
10) nykypuuston lähtöpuusto 
perustuu luontaisen uudistamisen inventoinnin 
(LUI)  aineistoon. 
11) Nykypuuston  kokonaiskuutiomäärän  kehitys  perus  
tuu Gustavsenin  (1977) kuutiokasvuprosentteja selit  
tävään  yhtälöön. 
12) Nykypuuston  poistuman puutavaralajirakenne ja 
13) seuraajametsikön lähtöpuusto sekä  
14) seuraajametsikön puuston  kehitys,  poistumien ajan  
kohta,  määrä  sekä  puutavaralajirakenne seuraajamet  
siköissä  
perustuvat Vuokila & Väliahon (1980)  kasvu  
malleihin. 
Muodostettujen  uudistamisvaihtoehtojen  
edustavuus 
Edellä muodostettujen  uudistamisvaihtoehtojen  
edustavuutta tutkittiin vertaamalla niitä käytän  
nön uudistamistoiminnan tuloksiin. Aineistona 
käytettiin  7:nnen valtakunnan metsien inventoin  
nin kolmen ensimmäisen kesän  mittaustietoja.  
Tavoitteena oli selvittää,  miten männiköitä on  
uudistettu,  miten eri tavoin perustetut taimikot 
eroavat  toisistaan ja millainen metsänhoitotöi  
den tarve niissä on. Lisäksi  tavoitteena oli  selvit  
Lähtöpuustoa kuvaava  
tunnus 
Tunnuksen  arvo  
Value of  the  parameter  
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Kuva  11. Uudistamisvaihtoehtojen muodostamisessa  sovelletut  aineistot  ja teoreettiset  mallit.  
Figure 11. The  principal  structure  and  major models  applied in  the specification  of  the  regeneration alternatives  and  
the  empirical data sources used  in  the  study. 
tää myrskytuhojen  yleisyyttä  metsänuudistamis  
tavoittain. 
Tutkimusaineisto käsittää valtakunnan metsi  
en 7. inventoinnin tiedot 9 eteläisimmän piiri  
metsälautakunnan alueilta sekä osasta Pohjois  
Karjalan  pml:n  aluetta. Tutkimusyksikkönä  käy  
tettiin koealakuvioita,  jolla inventoinnissa mitat  
tu  koeala sijaitsee.  Kaikkiaan käytettävissä  oli 
52 902 koealakuvion tiedot. Näistä valittiin tut  
kimuksen kohteeksi  metsämaalla olevat  kangas  
maan männiköt, joita oli 15 364 koealakuviota 
(VMI kenttätyön  ohjeet  1977).  
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Selvityksen  perusteella kaikista  männyn kan  
gasmaiden  taimikoista 55  %  oli  perustettu  viljel  
len ja 45 %  oli syntynyt  luontaisesti. Viljelyä  oli 
yleisemmin  käytetty  luontaista uudistamista  re  
hevämmillä kasvupaikoilla.  Puolukkatyypin  kan  
kaiden taimikoista noin puolet oli perustettu  vil  
jellen  ja noin  puolet luontaisesti. 
Viljelytaimikot osoittautuivat luontaisesti syn  
tyneitä  taimikkoja  paremmiksi.  Kaikki  sekä  vil  
jely- että luontaisesti syntyneet  taimikot  oli luo  
kiteltu kehityskelpoisiksi  (ei  vajaatuottoisiksi). 
Hyviksi  tai tyydyttäviksi  oli luokiteltu viljelytai  
mikoista 91 % ja luontaisesti syntyneistä  taimi  
koista 79 %. Hyviksi  luokiteltujen  taimikkojen  
osuus  oli viljelytaimikoissa  63 %  ja luontaisesti 
syntyneissä  taimikoissa 30 %. Hoitotoimenpi  
teen  viivästymisen  vuoksi  taimikon laatu oli  kär  
sinyt  luotaisesti syntyneissä  taimikoissa 8  %:lla. 
Vastaava osuus  viljelytaimikoissa  oli vain 2 %. 
Metsänhoitotoimenpiteiden  tarve osoittautui 
samansuuntaiseksi sekä  viljelyyn  perustuvissa  
että luontaisesti syntyneissä  taimikoissa. Molem  
missa yhtä neljäsosaa oli ehdotettu jätettäväksi  
lepoon.  Ensisijaisesti  täydennystä  vaativien tai  
mikkojen  osuus  oli  viljellyissä  taimikkoissa  4 % 
ja  luontaisesti syntyneissä  taimikoissa 5  %. Luon  
taisesti syntyneissä  taimikoissa taimikonhoidon 
tarve  oli arvioitu viljeltyjen  taimikkojen  tarvetta 
kiireellisemmäksi. 
Luontaiseen uudistamiseen oli männiköissä 
pyritty  pääasiassa  suojuspuuasennon  kautta. Suo  
juspuustoja  oli 85 % siemen-ja suojuspuustojen  
kokonaismäärästä. Kolme neljäsosaa  siemen- ja 
suojuspuustoista  oli  inventoinnissa luokiteltu ke  
hityskelpoiseksi  ja loput  vajaatuottoisiksi.  Jäl  
kimmäiseen ryhmään  oli luettu uudistusalat,  jois  
sa  taimikon syntyminen  oli arvioitu epätodennä  
köiseksi 4 vuoden kuluessa ensimmäisestä uu  
distamiseen tähtäävästä hakkuusta.  Raivauksen 
tarpeessa olevien siemen- ja suojuspuustojen  
osuus  oli  n. 20 % ja maanmuokkauksen tarpees  
sa olevien osuus  n. 10 % kaikista siemen- ja 
suojuspuustoista.  Viljeltäviksi ehdotettujen  suo  
juspuustojen  osuus  oli  30 %  ja  siemenpuustojen  
vastaava  osuus  40 %. 
Lieviä myrskytuhoja sisältyi  aineistoon 1,5 
%:lla kaikista metsämaan  männiköistä. Myrsky  
tuhojen  osuudet inventoinnissa olivat siemen  
puustoissa  6,6  %,  suojuspuustoissa  3,9 % ja uu  
distuskypsissä  metsissä  2,1 %. Aineisto ei anta  
nut  mahdollisuutta tutkia avohakkuualojen  reu  
nametsien myrskytuhojen  yleisyyttä. 
Tässä tutkimuksessa muodostettujen  uudista  
misvaihtoehtojen  voidaan vertailuaineiston mu  
kaan  päätellä  kuvaavan käytännön  uudistamis  
toiminnan tuloksia. Luontaisen uudistamisen 
menetelmänä käytetty  suojuspuumenetelmä  oli 
vertailuaineistossa yleisin männyn  luontaisen 
uudistamisen menetelmä. Muodostettujen  uudis  
tamisketjujen  metsänhoitotoimenpiteet  vastaavat 
vertailuaineistoa. Täydennysviljelyn  tarve vas  
taa tässä tutkimuksessa käytettyjä  täydennys  
osuuksia. Taimikkojen  puustotunnuksia  voitiin 
verrata  vertailuaineiston laatuluokituksen perus  
teella: VMI:n kenttätyöohjeiden  (1977)  mukai  
sesti  luokassa 'hyvä'  nuoren  metsikön  pohjapin  
ta-ala on  vähintään 95 % ohjearvosta  ja luokassa 
'tyydyttävä'  vähintään 80 % ohjearvosta.  Vertai  
luaineistossa oleva luontaisesti syntyneiden  ja 
viljeltyjen  taimikkojen  ero  (vastaa  noin 10 % ero  
pohjapinta-alassa)  vastaa tässä tutkimuksessa 
käytettyjen  seuraajametsiköiden  lähtöpuustoissa  
olevaa eroa (ks. taulukko 5). 
4.1.3 Puun tuottamisen panosten ja tuotosten  
arvottaminen 
Metsänuudistamisketjussa  tarvitaan hinta- ja  kus  
tannusennusteita. Hinta- ja kustannustason en  
nusteiden luotettavuusväli muodostuu laajaksi  jo 
yhden puusukupolven  pituisena  ajanjaksona.  
Kantohinnat ja puuntuottamisen  kustannukset 
ovat aiemmin kehittyneet  toisistaan poikkeavaa  
kehitysuraa.  Hinta- ja kustannustason muutok  
silla on merkitystä myös  vertailtavien vaihtoeh  
tojen  edullisuussuhteisiin. Metsänviljelykustan  
nusten  yleistä  hinta-ja  kustannuskehitystä  nope  
ampi  nousu muuttaa metsänviljelyn  ja luontaisen 
uudistamisen edullisuussuhteita. Samoin myös  
tukki-  ja  kuitupuun  hintasuhteiden muutoksilla 
voidaan olettaa olevan vaikutusta edullisuussuh  
teisiin. 
Tämän tutkimuksen laskelmissa on sovellettu 
kahta vaihtoehtoista ennustemenetelmää. Ensim  
mäisessä hintojen  ja kustannusten oletetaan py  
syvän  tulevaisuudessa reaalisesti päätöksenteko  
hetken tasolla. Toisessa vaihtoehdossa niiden ole  
tetaan  kehittyvän  samalla uralla kuin ennen pää  
töksentekohetkeä (tuottavuuden  kehityksestä  
metsänuudistamisessa ks.  Oksanen-Peltola 1989). 
Koska  tuottavuuden kehitystä  on vaikea ennus  
taa, kustannusennusteille on valittu  yksinkertai  
suuden  vuoksi  oletus hintojen  muuttumattomuu  
desta. Puuntuottamisen panosten ja tuotosten hin  
tasuhteiden oletetaan pysyvän  muuttumattomina 
tulevaisuudessa. Tällöin voidaan käyttää  joko 
valmiita tilastoihin perustuvia  kehitysennusteita  
(Rädström  1980)  tai muodostaa omat  kehitysen  
nusteet. 
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Taulukko  6. Tässä  tutkimuksessa  käytetyt  metsänhoitotöiden  kustannukset,  mk/ha Etelä-Suomessa  vuoden  1987  
rahanarvossa.  
Table  6.  Unit  costs  of  silvicultural  treatments  used  in  this  study,  mklha in  southern  Finland  deflated  in  1987prices.  
Kantohinnat on metsäekonomisissa tutkimuk  
sissa  usein määritetty trendiyhtälöiden  avulla,  
jolloin on saatu  suhdanne- ja epäsäännöllisestä  
vaihtelusta vapaat  arvot ennustevuosille (esim.  
Metsänviljelykustannusten...  1971, Hämäläinen 
1973  a).  Eräissä  tapauksissa  on  perusteltua  käyt  
tää puutavaralajien  hintasuhteiden määrittämistä 
kantohintatason selvittämisen sijasta  (esim.  Kel  
tikangas  &  Tiililä 1968)  tai  vaihtoehtoisia kehi  
tysennusteita  vertailulaskelmien pohjana  (esim.  
Hämäläinen 1973 b,  Payandeh  1977). 
Puutavaralajeittaisten  kantohintojen  ja  puuntuot  
tamisen kustannusten autoprojektiivinen  ennus  
taminen 
Tässä tutkimuksessa kantohintojen  ennustami  
sessa  käytettyjä  autoprojektiivisiä  malleja  (Ari  
ma-mallit)  ja  malleista  laskettuja  aikasaijaennus  
teita sekä niiden laskentaperusteita  on  esitelty  
aikaisemmin  (ks.  Oksanen-Peltola  1989).  Malli  
en hinta-aineistona on  käytetty  havutukkipuun  ja 
mäntykuitupuun  hakkuuvuosittaisia nimellishin  
tasarjoja  Etelä-Suomen osalta hakkuuvuosilta 
1949/50- 1985/86. Saijat  on deflatoitu tukku  
hintojen  kokonaisindeksillä. Ennusteyhtälöiden  
antamia ennustearvoja  verrattiin toteutuneeseen  
hintakehitykseen  sekä  mäntytukkipuun  että  män  
tykuitupuun  osalta vuoteen  1987 saakka.  Ennus  
teyhtälöt noudattivat toteutunutta  hintakehitystä 
hyvin. 
Em. ennusteyhtälön  antamia arvoja käytettiin  
mäntykuitupuun  kantohintaennusteena tämän  tut  
kimuksen muuttuvien kantohintojen  ennustelas  
kelmissa. Mäntytukkipuun  kantohintaennuste 
saatiin havusahapuun  ennusteyhtälöstä  tasokor  
jauksella.  Keskimääräisistä kantohintojen  ennus  
teista laskettiin kutakin  metsikön  käsittelykertaa  
vastaavat  yksittäiset  ennustearvot.  Käytetyt yk  
sikköhinnan korjaukset  perustuvat puunkorjuun  
kustannuseroihin luontaiseen uudistamiseen ja 
metsänviljelyyn tähtäävissä  hakkuissa.  Eroihin 
vaikuttavat keskeisimmin runkojen  järeys, lei  
mikon tiheys, ja leimikon koko (Kajanus  1981, 
s.  33-34).  
Puuntuottamisen kustannuksista otettiin mu  
kaan metsänhoitotöiden kustannukset,  puun  
myynnin  kustannukset  sekä  puunkoijuunkustan  
nusten  erot  yksikkökantohintojen  koijaustekijöi  
den muodossa. Ei-vakiona  pysyvien  kustannus  
ten  kehityksen  ennustamiseen käytettiin  kanto  
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Kuva  12. Raivauksen  (a)  maanpinnankäsittelyn (b)  kylvön  (c)  taimikonhoidon  (d)  männyn paakkutaimen istutuksen  (e)  
ja täydennysistutuksen (f)  reaaliset  yksikkökustannusten  aikasarjat  v.  1964-1985  sekä ennusteiden  odotusarvot ja 
95  % luotettavuusvälit  (lähde: Oksanen-Peltola  1989).  Kuvaan  on merkitty  toteutuneet yksikkökustannukset  1987 
(merkitty  ristillä  (x),  lähde:  Metsätilastollinen  vuosikirja  1989) sekä  laskelmissa  käytetyt  vakiohinnat  perustuen 
trendikehityksen  ekstrapolointiin  (merkitty  tähdellä  (*)).  Täydennysviljelyn  osalta 1987  toteutunut yksikkökustan  
nus sekä  laskelmissa  käytetty  yksikkökustannus  puuttuvat,  koska määrittelyperusteet  eivät  olleet yhteismitalliset  
(ks. teksti).  Huomaa:  Laskelmissa  käytettiin  eri taimikonhoidon  yksikkökustannusta  luontaisen  uudistamisen  (LU)  
ja kylvön  (K)  käsittelyohjelmissa.  
Figure 12. Time  series  of  real  unit  cost  of  clearing the  cutting area (a),  site preparation (b),  seeding (c)  clearing the  
sampling  stands (d),  planting balled  pine seedlings  (c)  and  supplementary planting (J)  covering  years  1964-1985, 
as  well  as  the  forecasted  values  and their  95  % confidence intervals  (Oksanen-Peltola 1989). The  unit  cost  values  
realized  in  1987  are marked with a cross (x)  and the forecasts  of type  II with  an asterisk  (*) (the actual  values  are 
reported in Statistical  Forestry  Yearbook  1989  and  the  forecasts  of  type  II are explained in  detail  in  the  English 
Summary  of  this  report).  (The unit  cost  values  of  supplementary planting  1987  are missing  due  to  the  change in  the  
basis  of  the  calculation .)  Note:  The  unit  cost  of  clearing of sampling  stand  are different  for  natural  regeneration 
and  regeneration based  on seeding. 
36  Ollonqvist, P. & Kajanus,  M. 
hintoja  ekstrapoloivia  ennusteyhtälöitä.  Ennus  
tesaijat ja niiden perusteet on raportoitu aiem  
min (ks.  Oksanen-Peltola 1989).  Ennusteiden las  
kennassa  perustana käytetyt  kustannusaikasaijat  
on muodostettu Metsätilastollisen vuosikirjan  
metsänhoitotöiden toteutuneiden keskimääräis  
ten  yksikkökustannusten  (mk/ha)  avulla omista  
jaryhmästä  yksityiset  ym. kalenterivuosilta 1964— 
1985. Kustannusaikasarja  on deflatoitu tukku  
hintojen kokonaisindeksillä. Työlajin  yksikkö  
kustannusten sekä  taimien yksikköhintojen  kehi  
tys  v. 1964-1985 sekä  niiden autoprojektiiviset  
ennusteet  ja ennusteiden luotettavuusvälit on  esi  
tetty  kuvassa  12. 
Metsänhoitotöiden reaaliset kustannukset  ovat 
tarkastelujaksolla  nousseet  selvimmin vuosina  
1970-1976. Ajanjaksolla  1980-1985 kustannus  
ten  yleinen  suunta on ollut aleneva. Metsänuu  
distamiskustannukset muodostavat noin puolet 
metsänhoitokustannuksista. Työntekijöiden  palk  
kakustannukset ovat selvästi  metsänuudistamis  
töiden suurin kustannuserä. Työntekijöiden  palk  
kakustannuksia kuvaavissa sarjoissa  on havaitta  
vissa  "oppimiskausi"  1977-1985 ja "vakaa" kau  
si  1981-1985. Muodostetuissa ennusteyhtälöis  
sä  on oletettu  kehityksen  jatkuvan  "vakaan" jak  
son  mukaisena myös  tulevaisuudessa (Oksanen-  
Peltola  1989).  Verrattaessa vuosien 1986 ja 1987 
ennustearvoja  toteutuneisiin kustannuksiin voi  
tiin havaita toteutuneiden kustannusten olleen 
systemaattisesti  ennustearvoja  suurempia.  Rai  
vauksen, kevytmuokkauksen  ja taimikonhoidon 
osalta toteutuneet  kustannukset  pysyvät  ennus  
teen  95 % luotettavuusvälillä,  mutta  kylvön  ja 
istutuksen kustannukset ovat  olleet yli  ennusteen  
95 % luotetavuusvälin. Metsänhoitotöiden yk  
sikkökustannusten 1980-luvun alun aleneva suun  
ta näyttää  kääntyneen  nousuun  (ks.  kuva 12). 
Puukaupasta  metsänomistajalle  aiheutuvien yk  
sikkökustannusten  ennusteet  perustuivat  Maata  
loustuottajien  Keskusliitosta saatuihin tietoihin 
(perusteista  ks.  Oksanen-Peltola 1989,  s.  16-20).  
Tämän tutkimuksen ei-vakiona pysyvien  kus  
tannusten  laskelmissa käytettiin  raivauksen osal  
ta cm. ennusteyhtälön  odotusarvoa kaikille met  
sänuudistamismenetelmille. Myös  maanpinnan  
käsittelyn  kustannus oletettiin samansuuruiseksi 
kaikissa  vaihtoehdoissa. Kylvön  kustannuksina 
käytettiin  ennusteen  odotusarvoa,  istutuksen kus  
tannuksena männyn  paakkutaimien  istutuksen en  
nusteen  odotusarvoa sekä täydennysistutuksen  
kustannuksena paljasjuuristen  männyntaimien  is  
tutuksen  ennusteen  odotusarvoa uudistusketjun  
täydenny  sosuudella korjattuna.  Taimikonhoidon 
kustannuksena käytettiin  samoin  ennusteen  odo  
tusarvoa kaikissa  uudistamisketjuissa.  
Metsänhoitotöiden kustannuksina käytettiin  ko.  
ennustearvoja  nyky-  ja ensimmäisen seuraaja  
puuston osalla. Seuraavissa puusukupolvissa  kus  
tannusten  oletettiin toistuvan käsittelyvaihtoeh  
tokohtaisesti samanlaisena kuin  cm. puusuku  
polvissa.  Menettelyyn  päädyttiin  laskelmien ver  
tailukelpoisuuden  säilyttämiseksi  vaikka  kustan  
nusten  kehityksen  kaikissa  cm.  puusukupolvia  
myöhemmissä  puusukupolvissa  voidaan olettaa 
olevan riippuvainen  käsittelyvaihtoehdosta  eikä 
ajasta.  Samalle kalenterivuodelle sattuvissa  ly  
hyen  ja pitkän  kiertoajan kylvövaihtoehdoissa  
ovat  kylvön  hehtaarikustannukset erisuuret. Me  
nettelytavan  merkitys on periaatteellinen,  koska 
kaukaisen tulevaisuuden tapahtumien  merkitys  
nykyarvolaskelmissa  on vähäinen nollasta poik  
keavilla  laskentakorkokannoilla (vrt.  Ollonqvist  
& Oksanen  1988,  s. 102). 
Vakiosuhteisten kantohintojen  ja puuntuottami  
sen kustannusten ennusteet  
Autoprojektiivisilla  malleilla lasketut puuntuot  
tamisen kustannusten ennusteiden tulokset sekä 
vakio-oletuksella suoritettujen  laskelmien tulok  
set  esitetään taulukossa 5 reaalisina vuoden 1987 
rahanarvoon tukkuhintojen  kokonaisindeksillä 
muutettuna.  Lisäksi  taulukossa esitetään vuonna 
1987 toteutuneet  metsänhoitotöiden yksikkökus  
tannukset yksityismetsissä  Etelä-Suomen alueel  
la (vrt.  Metsätilastollinen vuosikirja  1988).  Ver  
rattaessa  ennusteita vuoden 1987 toteutuneisiin 
metsänhoitotöiden kustannuksiin havaitaan,  että 
raivauksen,  maanmuokkauksen ja taimikonhoi  
totöiden kustannukset  ovat  laskeneet. Kylvön  ja 
istutuksen kustannukset ovat nousseet  1980-lu  
vulla. Mäntytukin  reaalinen yksikkökantohinta  
on pysynyt  vakiotasolla,  mutta  mäntykuitupuun  
yksikkökantohinta  on laskenut. 
Täydennysviljelyn  toteutuneiden yksikkökus  
tannusten  on oletettu noudattaneen istutuksen 
yksikkökustannusten  kehitystä.  Vakiosuhteisten 
ennusteiden laskelmissa  käytetyt  täydennysosuu  
det  on määritetty  eri  perustein  (ks.  luku 3.3.1).  
Kustannukset voidaan tulkita siten,  että vakio  
oletuksen laskelmissa täydennyksen  hehtaarikus  
tannus  on  saatu  kertomalla yksikkökustannus  täy  
dennystarpeen  todennäköisyydellä  käsittelyohjel  
massa.  Tässä oletetaan,  että  käsittelyohjelman  
uudistusaloille kohdistuu keskimäärin kyseinen  
hehtaarikustannus. Kuten taulukosta 6 havaitaan 
ovat  luontaisen uudistamisen täydennyskustan  
nukset havaintoaineiston mukaan nelinkertaiset 
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kylvövaihtoehtoon  nähden. Autoprojektiivisissä  
ennusteissa käytetyt  täydennyksen  hehtaarikus  
tannukset on tulkittu siten,  että  täydennyksen  
kustannukset  ovat edellä esitetyn  mukaiset,  jos  
uudistusala joudutaan  täydentämään.  
Tämän  tutkimuksen edullisuusvertailujen  pe  
ruslaskelmissa käytettiin  vakio-oletuksen mukai  
sia  yksikköhintojen  ja  -kustannusten ennusteita. 
Tällöin verrataan mukanaolevien uudistamisme  
netelmien edullisuussuhteita nykyarvomenetel  
mällä sekä  täydellisten  että epätäydellisten  raha  
markkinoiden oletuksella. Peruslaskelmien edul  
lisuussuhteiden pysyvyyttä  tutkitaan herkkyysa  
nalyysein  lähtöoletusten muuttuessa.  Puuntuoto  
sennusteiden muutosten  vaikutusten lisäksi  tes  
tataan  hinta- ja  kustannusennusteiden muutosten  
vaikutusta  uudistamismenetelmien edullisuussuh  
teisiin. Herkkyysanalyyseissä  tutkitaan kunkin  
hinta- ja kustannustekijän  vaikutusta erikseen 
sekä  kaikkien  cm.  tekijöiden  muutosten  yhteis  
vaikutusta. 
4.2 Uudistamisvaihtoehdot ja  niiden 
taloudellinen edullisuus 
Empiiriseen  edullisuusvertailuun otettiin mukaan 
kolme  luontaiseen uudistamiseen,  viisi  kylvöön  
ja  kaksi  istutukseen perustuvaa uudistamisvaih  
toehtoa. Taulukossa  7  on esitetty  eri  metsänkä  
sittelyohjelmien  hakkuuiät ja  kiertoajat  uudista  
mistavoittain. 
Mukana olevien metsänkäsittelyohjelmien  läh  
tökohta  on  eteläsuomalainen 70-vuotias  puoluk  
katyypin  männikkö,  jossa  puuston  tilavuus  on 
164  m
2
/ha  ja  runkoluku  620  kpl/ha  (ks.  luku  3).  
Vertailtavien uudistamisvaihtoehtojen  käsittely  
ohjelmat  koostuvat nykypuuston  uudistamisvai  
heesta sekä  seuraajametsiköistä,  joiden  kiertoai  
kojen oletetaan toistuvan samanlaisina tulevissa  
puusukupolvissa.  Vertailulaskelmissa käytetään  
metsänkäsittelyohjelmia  idendifioivaa koodijär  
jestelmää.  Koodijärjestelmä  esitellään symboli  
luettelon yhteydessä  sivulla 4. 
Luontaiseen uudistamisen metsänkäsittelyoh  
jelmiksi  muodostettiin empiirisiin  aineistoihin 
perustuva LU3+2 (84,79)  sekä  laskennalliset  vaih  
toehdot  LU2+2(78,79)min  ja  LU2+2(78,79)max.  
Jäl  
kimmäisten  avulla on kuvattu  samaa metsänkä  
sittelyohjelmaa  siten,  että  ensimmäisessä vaihto  
ehdossa (min) maanmuokkauksella ei oletettu 
olevan vaikutusta syntyvään  taimistoon ja toi  
sessa  vaihtoehdossa (max)  maanmuokkauksen 
avulla oletettiin saatavan  kylvötaimikkoa  vas  
taava  taimikko. Luontaisen uudistamisen vaihto  
ehtojen  keskinäistä  edullisuusjäijestystä  on  tar  
kasteltu liitteessä 1. 
Kylvöön  perustuvat  viisi metsänkäsittelyoh  
jelmaa  määriteltiin havaintoaineistosta ja  ne poik  
keavat toisistaan päätehakkuuajankohtien  suh  
teen.  Vertailuun muodostettiin edellisten lisäksi  
kaksi päätehakkuuajankohdan  suhteen erilaista 
istutusvaihtoehtoa. Ne  ovat  laskennallisia ja poik  
keavat vastaavista  kylvövaihtoehdoista  sekä  vil  
jely*  ja  taimistonhoitokustannusten että  kiertoai  
kojen suhteen kuten luvussa  4.1.2 on esitetty.  
Istutusvaihtoehtojen  taloudellista edullisuutta  on 
tarkasteltu liitteessä 1. 
Luontaiseen uudistamiseen ja  kylvöön  perus  
tuvien  viljelyvaihtoehtojen  edullisuusjärjestystä  
analysoidaan  ensin täydellisillä  ja sen  jälkeen  
epätäydellisillä  pääomamarkkinoilla.  
4.2.1 Vertailu nettonykyarvoilla  täydellisillä  
pääomamarkkinoilla  
Uudistamisen ensimmäinen taloudellinen tapah  
tuma on  usein hakkuutulo. Nykyarvomenetel  
mään  perustuvissa  laskelmissa nykypuustoon  si  
toutuneen  pääoman  realisointiajankohdalla  on 
edullisuuteen sitä  suurempi  vaikutus  mitä korke  
ampi  laskentakorko on.  Pieni laskentakorkokan  
ta  suosii  voimaperäisiin  metsänhoitotöihin ja  pit  
kiin  kiertoaikoihin perustuvia  vaihtoehtoja,  kun  
taas  korkea  korkokanta parantaa  alhaisen  kus  
tannustason  sekä  lyhyiden  kiertoaikojen  vaihto  
ehtojen  edullisuutta (Metsänviljely  kustannus  
ten... 1971). 
Ensimmäisen vertailun tavoitteena on  selvittää 
kylvöön  ja  luontaiseen uudistamiseen perustuvi  
en vaihtoehtojen  edullisuusjäijestystä  sekä  kyl  
vövaihtoehdon kiertoajan  muutoksen vaikutusta 
edullisuuteen. Kuvassa  13  esitetään luontaisen 
uudistamisen ja  eri  kylvövaihtoehtojen  suhteelli  
set  nykyarvot  korkokannan funktiona. Luontai  
sen uudistamisen vaihtoehdon nettonykyarvoa  
merkitään arvolla 100 kullakin  korkokannalla. 
Lyhyimpään  kiertoaikaan perustuvassa  kylvö  
vaihtoehdossa K2+i(70,76)  päätehakkuu  oletetaan 
suoritettavaksi nykypuustossa  samaan aikaan 
luontaiseen uudistamiseen perustuvan käsittely  
ohjelman  ensimmäisen uudistamiseen tähtäävän 
hakkuun kanssa  eli  puuston  ollessa  70-vuotiasta. 
Vastaavasti  pisimpään  kiertoaikaan perustuvas  
sa  kylvövaihtoehdossa  K3+1(84,91)  päätehakkuu  
oletetaan tapahtuvaksi  nykypuustossa  samaan  
aikaan kuin siemenpuiden  poisto luontaisen vv  
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distamisen vaihtoehdossa L2 +3(84,79)  eli puus  
ton  ollessa 84-vuotiasta. 
Kuvasta 13 havaitaan, että pienenevillä  las  
kentakorkokannoilla pitkän  kiertoajan  viljelyvaih  
toehtojen  ja  suurenevilla laskentakorkokannoilla 
lyhyiden  kiertoaikojen  viljelyvaihtoehtojen  suh  
teellinen edullisuus paranee. Erot eri  käsittely  
ohjelmien  välillä ovat pienimmillään  noin 3 % 
laskentakorkokannalla. Vaihtoehtojen  nykyarvo  
jen  yhtäsuuruutta  ko.  korkokannalla voidaan tul  
kita puustojen  arvokasvusuhteisiin perustuen. 
Nykypuustossa  ero on pelkistettävissä  puuston 
edelleenkasvatuksen tuoton  ja hakkuutulon vaih  
toehtoistuoton edullisuusvertailuksi. Seuraaja  
puustojen  osalta kyse  on eri  vaihtoehtojen  keski  
määräisen arvokasvun  ja hakkuutulojen  eriaikai  
suuden nettovaikutuksista. Korkeilla laskentako  
roilla vaihtoehtojen  nykyarvojen  yhtäsuuruus  
merkitsee likimääräisesti sitä, että nykypuuston  
arvokasvu  on yhtäsuuri  kuin ko.  laskentakorko 
eli pääomamarkkinoiden  oletettu vaihtoehtois  
tuotto. 
Tässä  vertailussa mukana olevista vaihtoeh  
doista koko  puuston edelleenkasvatukseen ja kyl  
vöön perustuva vaihtoehto K3+1(84,91)  on edul  
lisin alle 2,5 % laskentakorkokannoilla. Metsi  
kön nykypuuston  arvokasvu  on  suurimmillaan 
tämän vaihtoehdon nykypuustossa.  Kun lasken  
takorkokanta pienenee  alle 1 %:in, lisääntyy  
maanarvon osuus  vaihtoehtojen  nettony ky  arvois  
sa  ja luontaisen uudistamisen vaihtoehdon suh  
teellinen edullisuus paranee. Luontaisen uudista  
misen vaihtoehdossa alhaiset  uudistamisen kus  
tannukset kompensoivat  täyshiheänä  kasvatetta  
vassa  puustossa saatavaa  korkeampaa  keskituot  
toa  vaihtoehdossa K3+1(84,91).  
Laskentakorkokannan arvoilla välillä 2,5-4,0  
% luontaiseen uudistamiseen perustuva käsitte  
lyohjelma  LU2+3(84,79)  on  edullisin. Vaihtoeh  
tojen  suhteellinen edullisuusjäijestys  vaihtuu kor  
kokannan noustessa, koska  metsää luontaisesti 
uudistettaessa nykypuustoa  hakataan aikaisem  
min ja  kustannukset  ovat  alhaisemmat kuin  myö  
häisen päätehakkuun  kylvövaihtoehdossa  K
3+l
 
(84,91).  Hakkuilla ei  kuitenkaan poisteta  koko  
nykypuuston  jäljellä olevaa arvokasvun  mahdol  
lisuutta,  kuten varhaisen päätehakkuun  kylvö  
vaihtoehdossa K2+i(70,76).  Uudistamisen kus  
tannuseroilla on vain  vähän vaikutusta vaihtoeh  
tojen edullisuusjärjestykseen.  
Mikäli laskentakorkokannan arvoa suurenne  
taan  yli  4,0  %  tulee varhaisen päätehakkuun  kyl  
Taulukko  7.  Laskelmissa  mukana  olevat  metsänkäsittelyohjelmat.  
Table 7.  The  regeneration alternatives  of  the  profitability  calculations.  
Selitys: R = Raivaus, M = Maanmuokkaus,  K = Kylvö,  I = Istutus, T = Täydennysviljely,  PH =  Perkausharvennus  
Explanation: R = Clearing  of the cutting  area, M =  Soil preparation,  K = Seeding, I = Planting, T  = Supplementary planting,  PH  = Sapling  
stand management 
1) Kuten ohjelma LU2+3(84,79)  paitsi  että sama tavoitepuuston lähtöpuusto  kuin  edellisessä käsittelyohjelmassa olettaen,  että maanmuok  
kauksella  ei ole vaikutusta  syntyvään  taimistoon 
1) Parallel program  with LU2+3(84,79)  except  the  assumed  deviation in the  output  due to the  inefficiency of  site preparation  
2) Kuten ohjelmassa LU2+3(84,79) paitsi  että  tavoitepuuston lähtöpuusto on  oletettu samanlaiseksi kuin  kylvön  käsittelyohjelmissa  
2) Parallel program  with LU2+3(84,79)  except  the assumption  concerning  the  initial  growing  stock. The  latter  is  assumed  to be  similar with 
the initial stand growing program of  seeding 
*
 Käsittelyohjelma on laskennallinen 
* The  stand growing program  is  calculated 
.U
2+3(84,79) Luontainen  70 78 
iLU 2+2(78,79)min
1 >  uudistaminen  70  78  
LU
2+2(78,79)max
2'  Natural  
reforestation  
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Kuva  13. Kylvön  ja luontaisen  uudistamisen  käsittelyohjelmien  (saa  arvon 100)  suhteelliset  nykyarvot  
laskentakorkokannan  funktiona.  
Figure 13. The  relative  net  present values  of  the  regeneration alternatives  LU2+ j(84,79)  ( natural 
regeneration),  K 3+l  (.....)  (long rotation  and  seeding) andK 2+1(70,76) (short  rotation  
and  seeding). 
The  net  present  values  are expressed  by the  relative  net  present values  as a function  of  the  rate  of  
interest.  (Index  values  with  natural  regeneration alternative LU 2+3(84, 79)  as a norm (=  100)). 
vövaihtoehto K2+i(70,76)  edullisimmaksi. Koko  
nykypuustoon  sitoutuneen pääoman  realisointi 
välittömästi on  korkeilla laskentakoron arvoilla 
optimaalista.  Tässä tapauksessa  vaihtoehtoisen 
sijoituskohteen  tuotto  (=  laskentakorkokanta)  ylit  
tää  nykypuuston  tai sen  osan  edelleenkasvatuk  
sesta  saadun tuoton.  Korkeilla laskentakorkokan  
nan arvoilla vaihtoehdon nettonykyarvo  muo  
dostuu miltei kokonaan nykypuuston  nykyarvosta  
(ks.  taulukko 8).  Seuraajametsiköillä  (=  maanar  
vo)  ei  ole vaikutusta vaihtoehtojen  nettonykyar  
voon yli  5 % laskentakorkokannoilla (ks.  kuva  
14). 
Jos varhaisia avohakkuita  rajoitetaan  institu  
tionaalisista syistä,  kylvövaihtoehtojen  suhteel  
linen edullisuus ei nouse laskentakorkokannan 
kasvaessa  yli 4 %. Edullisuusjärjestys  osoittaa 
luontaisen uudistamisen optimaalisessa  ajankoh  
dassa aloitettuna olevan kylvöä  edullisempi  yli 
2,5  % laskentakorkokannoilla,  mikäli oletetaan,  




Edellisessä esityksessä  viitattiin uudistamis  
vaihtoehtojen  nykypuustosta  ja  seuraajapuustoista  
saatavien nettotulojen  suuruussuhteisiin. Taulu  
kossa 8  ja kuvassa  14 esitetään  nettotulojen  kom  
ponenttien  osuuksia  korkokannan funktiona kol  






Taulukossa  8 on esitetty  sarakkeilla 1-3 nyky  
puuston nettohakkuutulojen  nykyarvojen  %-osuu  
det vaihtoehtojen  nykyarvoista.  Sarakkeilla 4—6  
ovat  indeksilukuina nykypuuston  suhteelliset net  
tohakkuutulot (kussakin  luontaisen uudistami  
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Taulukko  8.  Uudistamisvaihtoehtojen nykypuuston hakkuutulojen prosenttiosuudet sekä  suhteelliset  suuruudet  (luon  
tainen  vaihtoehto  = 100). 
Table  8. Percentage shares  of current  stand  cutting  incomes  and  relative  magnitudes (natural  regeneration =  100).  
Kuva  14. Nykypuuston hakkuutulon  osuus kokonaisnettonykyarvosta uudistamisvaihtoehdoissa  
LU
2+3(84,79), K2+1(70,76)  ja K3+1(84,91)  (osuus %). 
Figure 14. The  percentage shares  of  the  current  stand  value  from the  total  net  present  values  of  the 
regeneration alternativesLU2+3(B4,79),  K2+1(70,76) and  K 3+1(84,91). 
Nykypuusto  nettonykyarvosta  (%) 
Value of  current stand from total net present value 
Nykypuuston  nettohakkuutulojen suhteelliset suuruudet 
(kussakin  luontaisen  nykypuuston  nykyarvo  = 100) 
Relative shares  of  current  stand  from total net present  value 
(index  with alternative LU as  base  = 100) 
Corko 
late  of interest  
Vaihtoehto 
Alternative  
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sen  nykyarvoa  on  merkitty  arvolla 100).  Nyky  
puuston  osuus  on  systemaattisesti  suurin pitkän  
kiertoajan  kylvövaihtoehdossa  (kuva  14). 
Erot nykypuuston  osuuksissa  ovat  suurimmil  
laan 2-4 prosentin  laskentakoroilla. Luontaisen 
uudistamisen vaihtoehdon suhteellinen parem  
muus  on  seurausta  siitä, että luontaisen uudista  
misen vaihtoehdossa maanarvo on niin paljon  
pitkän kiertoajan  viljelyvaihtoehdon  maanarvoa  
suurempi, että ero  ylittää nykypuuston  nykyar  
vojen  vastakkaissuuntaisen eron. 
Edellä olevissa vertailuissa eräissä uudistamis  
vaihtoehdoissa uudistaminen aloitetaan nykyisiä  
Kml Tapion  vahvistamia ohjeita  nuoremmassa  
puustossa  (Metsänhoidon  suositukset  1989). Oh  
jeiden  mukaisen uudistuskypsyyden  täyttävissä  
metsiköissä nykypuuston  arvokasvu  on hitaam  
paa  kuin  tässä  tutkimuksessa  käytetyllä  päätök  
sentekohetkellä. Viljelyvaihtoehto  on ohjekier  
toajoilla  edullisempi  suhteessa samaan  aikaan 
aloitettuun luontaiseen uudistamiseen,  koska täl  
löin puuston  paras  arvokasvuvaihe  on jo ohitettu 
eikä  puustoa tai sen osaa edelleen kasvattamalla 
saavuteta vastaavaa  puuntuotannon lisäystä.  
Liitteessä 1 tarkastellaan uudistamisvaihtoeh  
tojen  käsittelyintensiteetin  vaikutusta uudistamis  
vaihtoehtojen  edullisuuteen. Tarkastelut perus  
tuvat laskennallisiin vaihtoehtoihin. Vertailtavi  
na  vaihtoehtoina ovat  perusvertailua  voimape  
räisempi  luontaisen uudistamisen vaihtoehto sekä 
kylvöä  voimaperäisempi  istutusvaihtoehto. Las  
kelmiin  sisältyvien  oletusten mukaisin varauksin 
voidaan todeta, että istutus on kylvöä  edullisem  
pi  vaihtoehto alle 1  %  laskentakoroilla. 
Uudistamisvaihtoehtojen  edullisuusjärjestys  
laskentakorkokannan funktiona täydellisillä  pää  
omamarkkinoilla voidaan tiivistää  seuraavasti: 
-  Alle  1,0 %:n laskentakorolla  nykypuuston  edelleenkas  
vatukseen  (tarkasteluhetkestä  t=o  eteenpäin), avohak  
kuuseen  ja  istutukseen  perustuva  vaihtoehto, I3+1(84,89), 
on edullisin  käsittelyohjelma. 
-  Koroilla  1,1-2,4 %  puuston edelleenkasvatukseen, avo  
hakkuuseen  ja  kylvöön  perustuva  vaihtoehto  K  3 
on edullisin.  
-  Koroilla % luontaisen  uudistamisen  vaihtoeh  
to,  LU 2+3(84,79)  on edullisin  
-  Koron  ylittäessä  4 % varhaisen  päätehakkuun kylvö  
vaihtoehto  K
2+1
(70,76) on edullisin.  
4.2.2 Metsänomistajan  tulotavoitteiden 
vaikutukset  uudistamisvaihtoehdon 
valintaan 
Tässä tehdään yksinkertaistavia  oletuksia met  
sänomistajan  taloudellisista tavoitteista,  mutta  ne 
eivät rajoita  tulosten periaatteellisia yleistämis  
mahdollisuuksia. Tarkoituksena on  selvittää ajan  
kohtaan sidotun rahantarpeen  vaikutusta uudis  
tamisvaihtoehtojen  edullisuusjärjestykseen  epä  
täydellisillä  pääomamarkkinoilla.  
Metsänomistajalla  oletetaan olevan rahankäyt  
tösuunnitelma,  jonka menojen  rahoittamiseen ny  
kypuuston  hakkuutulon nykyarvo  käytetään.  En  
simmäisessä  vaihtoehdossa metsänomistajan  ole  
tetaan lainaavan pääomamarkkinoilta  koko  ny  
kypuuston  tulevien hakkuutulojen  nykyarvon  
(hetkellä  t=o)  ellei hän toteuta  nykypuuston  pää  
tehakkuuta välittömästi. Toisissa vaihtoehdoissa 
metsänomistajalla  ei ole rahoitettavia menokoh  
teita uudistettavan metsikön hakkuutuloille en  
nen ajankohtaa  t=B  tai t=l4. Tällöin metsänomis  
taja käyttää  kaikkia  hakkuutuloja  sijoitusluotto  
jen  hankkimiseen menoajankohtaan  saakka.  Pää  
omamarkkinavaikutukset ovat mukana vain ny  
kypuuston  osalta. Seuraajapuustojen  suhteen 
metsänomistajalla  on aikapreferenssin  osoittamal  
la vauhdilla alenevia nettotuloarvostuksia. 
Vertailtavina uudistamisvaihtoehtoina käyte  
tään luontaisen uudistamisen vaihtoehtoa 
LU
2+3(84,79),  myöhäisen  päätehakkuun  kylvö  
vaihtoehtoa K3+1(84,91)  ja varhaisen päätehak  
kun kylvövaihtoehtoa  K2+i(70,76).  Luvussa 
4.2.2.1 analysoidaan  pääomamarkkinoille  osal  
listumisen vaikutusta uudistamistapojen  edulli  
suusjärjestykseen,  kun  likviditeettirajoite  on  pää  
töksentekohetkellä (t=o). Vaihtoehtojen  edulli  
suusjärjestystä  tarkastellaan erikseen  1 %, 3  %  ja 
5 %  markkinakoron tasoilla. Samassa luvussa  
esitetään uudistamismenetelmien keskinäisen 
edullisuuden muuttuminen metsänomistajan  lik  
viditeettirajoitteen ajankohdan  muuttuessa.  Lu  
vussa  4.2.2.2 optimaalisen  uudistamistavan va  
lintaan lisätään oletus epätäydellisistä  pääoma  
markkinoista. 
4.2.2.1 Metsänomistajan  likviditeetti  
rajoitteen  merkitys  
Tämän luvun tarkasteluissa  sijoitus-  ja velkako  
rot  oletetaan yhtäsuuriksi  ja nykypuuston  tulot 
kertymisajanjaksolta  vakioiksi.  Metsänomistajan  
oletetaan ensimmäisessä tapauksessa  käyttävän  
nykypuuston  koko hakkuutulon nykyarvon  pää  
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tösajankohtana  t=o. Aluksi  tutkitaan uudistamis  
tapojen suhteellisen edullisuuden muutoksia,  kun 
pääomamarkkinoiden  korkotaso  muuttuu.  
Ensimmäisenä tarkastellaan edullisuusjärjes  
tystä aikapreferenssin  funktiona,  kun pääoma  
markkinoiden koroksi  oletetaan 1 % (ks.  kuva  





[i,l>l] (aikapreferenssi  
i muuttujana) antaa  parhaan  nettotuloksen kai  
killa aikapreferenssin  arvoilla.  Kun pääomamark  
kinoiden korko  on alhainen suhteessa  puuston 
arvokasvuun,  täystiheän  puuston edelleenkasva  
tus  ja uudistaminen myöhemmin  avohakkuun ja 
viljelyn  kautta maksimoi nettohakkuutulojen  ny  
kyarvon.  Kuvasta 15a  voidaan havaita,  että kä  
sittelyohjelman  K3+1(84,91) t=o[i,l,l]  suhteellinen 
edullisuus nousee aikapreferenssin  kasvaessa  
o:sta  10:een prosenttiin. Mitä pienempi  aikapre  
ferenssi on, sitä suurempi osuus  maanarvolla on 
päätöksessä.  Alhaisilla aikapreferensseillä  edul  
lisuus on miltei pelkästään  maanarvon funktio. 
Kun markkinakoron oletetaan olevan 3 %,  uu  
distamisvaihtoehtojen  suhteelliset edullisuudet 
muuttuvat  edellisestä esimerkistä. Tällöin käsit  
telyohjelma  LU2+3(84,79) t=o [i,3,3]  on edullisin 





 [i,3,3]  kun  aikapreferenssi  ylittää 
4 % (ks. kuva  15b). Aikapreferenssin  ollessa yli 
4 % (päätöksenteon  pääpaino  nykypuustossa)  
metsänomistajan  on  korkosuhteen  takia edullista 
ottaa laina 3 % markkinakorolla pääomamarkki  
noilta ja antaa  puuston kasvaa  täystiheänä  eli 
käsittelyohjelman  K3+1(84,91) t=o [i,3,3] mukai  
Kuva  15. Likviditeettirajoitteisen  pääomamarkkinoille  
osallistuvan  metsänomistajan uudistamistapojen suh  
teelliset  nykyarvot  ja taloudellinen  edullisuusjärjes  
tys laskentakoron  funktiona.  Markkinakorko  kuvassa  
a 1 % (sekä sijoitus-  että  velkakorko),  kuvassa  b 3  % 
ja kuvassa  c  5 %. 
Figure 15. The  relative  net  present values  of  the  regene  
ration  alternatives  for  the  forest  owner with  a  liquidi  
ty constraint.  The  market  rate  of interest  applied r  =1  
% in  figure  a (both  for lending and  borrowing),  3  % 
in  figure  b  and  5  % in  figure c. 
sesti.  Jos aikapreferenssi  on  alle 4 % (päätökseen  
vaikuttaa myös  maanarvo),  3  %  markkinakorko 
on liian suuri,  jotta koko nykypuustoa  kannattai  
si  kasvattaa edelleen täystiheänä.  Siksi  metsän  
43 Folia Forestalia  798 
omistajan  optimivaihtoehdoksi  tulee luontainen 
uudistaminen LU2+3 (84,79) t=0 [i,3,3].  Kuvasta  
voidaan edelleen havaita  että 3 % markkinako  
rolla käsittelyohjelman  K3+1(84,79) t=o [i,3,3]  suh  
teellinen edullisuus laskee voimakkaasti  2  % ai  
kapreferenssiin  saakka. Samalla nousee  käsitte  
lyohjelman  K2+i(70,76)t=o [i,3,3] suhteellinen 
edullisuus.  Kun  aikapreferenssi  kasvaa  2 %:sta,  
käsittelyohjelman  K3+l (84,91) t=0  [i,3,3]  suhteel  
linen edullisuus nousee. Jos  pääomamarkkinoi  
den  korko nousee  yli  puuston  arvokasvun  (tässä  
esimerkkilaskelmassa  5  %:iin),  käsittelyohjelman  
K
3+i(84,91) t=o  [i,5,5]  suhteellinen edullisuus las  
kee  ja käsittelyohjelman  K2+1(70,76) t=o [i,5,5)]  
suhteellinen edullisuus  nousee  voimakkaasti noin 
3 %:n aikapreferenssiin  saakka  (ks.  kuva  15c).  
Alle  1  %:n aikapreferenssillä  luontainen käsitte  
lyohjelma  LU2+3(84,79) t=o [i,5,5]  on  edullisin ja 
yli  1 % aikapreferenssillä  kylvövaihtoehto  
K
2+i(70,76) t=o [i,5,5]  muodostuu edullisimmak  
si.  Pääomamarkkinoiden korkea  korkokanta ai  
heuttaa sen,  ettei metsänomistajan  kannata jat  
kaa  nykypuuston  kasvatusta.  
Vaihtoehtojen  edullisuusjäij  estys  muuttuu  vas  
takkaiseksi  markkinakoron muuttuessa  yhdestä  
prosentista  viiteen prosenttiin. Muutos tapahtuu  
lähes kaikilla aikapreferenssin  arvoilla. Vaihto  
ehtojen  edullisuusjäijestykset  ko.  markkinakor  
kojen  tasolla ovat  samoja  kuin  edellä täydellisil  
lä pääomamarkkinoilla  saadut tulokset. Edulli  
suusjäijestys  on johdonmukainen  nykyarvoilla  
saatuun  järjestykseen  nähden 3 % markkinako  
rolla vain 4 %  aikapreferenssiin  saakka. Alhai  
silla pääomamarkkinoiden  lainakoron arvoilla 
lainanoton edullisuus nykypuuston  hakkuutuloja  
vastaan  paranee,  jolloin  rahantarve on perustel  
tua rahoittaa lainalla. Aikapreferenssin  noustes  
sa  korkean  lainakoron olosuhteissa  lyhyen  kier  
toajan välittömästi toteutettavaksi  oletettujen  hak  
kuiden edullisuus alenee (ks.  kuva  15). 
Kuvassa  16 on  koottu  yhteen  edullisimmat kä  
sittelyohjelmat  täydellisillä  pääomamarkkinoilla  
ensin siten, että markkinakorko=aikapreferenssi  
ja  toisaalta siten, että  pääomamarkkinoiden  kor  
ko  poikkeaa  metsänomistajan  aikapreferenssis  
tä. Kuvasta  voidaan havaita nykypuuston  hak  
kuutulojen  suhteellisen  merkityksen  suurentumi  
nen pääomamarkkinoiden  korkokannan kasva  
essa.  
Kun sijoitus-  ja velkakorko ovat  samansuurui  
set,  likviditeettirajoitteen  ajankohta  ei vaikuta 
vaihtoehtojen  edullisuusjäijestykseen.  Kuvassa  
17 tarkastellussa tapauksessa  (markkinakorko  = 
1 %)  edullisuusjäijestyksen  voidaan havaita py  
syvän  muuttumattomana  ja ajankohdalla  on  mer  
kitystä  vain erojen  suuruussuhteisiin.  Mitä  kau  
empana likviditeettirajoite  on tulevaisuudessa,  
sitä  pienemmiksi  tulevat käsittelyohjelmien  edul  
lisuuden  suhteelliset erot. Edullisuusjäij  estys  py  
syy  muuttumattomana, koska  likviditeettirajoit  
teen  ajankohdan  nettotulojen  nykyarvot  laske  
taan  aikapreferenssillä  diskontattuina. Skaalate  
kijä  mittaa lisäkustannusta ja/tai  tuottoa, joka  
syntyy  pääomamarkkinoille  osallistumisen  kaut  
ta. 
4.2.2.2  Sijoitus-  ja  lainakorkojen  merkitys  
uudistamisvaihtoehtoj  en valinnassa 
Likviditeettirajoitteen  ajankohdalla  on vaikutus  
ta edullisuuslaskelmiin siten, että hetkeen t=o 
ajoittuvan  rajoitteen  osalta vain pääomamarkki  
noiden velkakorolla (rv ) on  vaikutusta edulli  
suusjäijestykseen.  Pääomamarkkinoiden sijoitus  
korolla ei ole merkitystä,  koska  koko  hakkuutu  
lojen  nykyarvo  käytetään  menon t=o rahoituk  
seen. Kun likviditeettirajoitteen ajankohta  on 
myöhäisin  nykypuuston  hakkuuajankohta  (t=l4), 
vastaavasti  vain sijoituskorolla  (r
s
)  on  merkitys  
tä. Kun  likviditeettirajoite  sijoittuu  välille 0-14,  
sekä  sijoitus-  että velkakorko voivat vaikuttaa 
edullisuusjäijestykseen.  
Epätäydellisillä  pääomamarkkinoilla  vaihtoeh  
tojen  edullisuusjärjestys  muuttuu, kun rahantar  
veajankohta  muuttuu.  Kuvassa  18 on esitetty  
luontaisen uudistamisvaihtoehdon ja kylvöön  
perustuvien  vaihtoehtojen  keskinäisten edulli  
suuksien  muuttumista likviditeettirajoitteen  ajan  
kohdan muutuessa, kun  pääomamarkkinoiden  si  
joituskoroksi  oletetaan 1 %  ja  velkakoroksi  5  %. 
Pitkään kiertoaikaan perustuvan kylvövaihtoeh  
don suhteellinen edullisuus  nousee likviditeetti  
rajoitteen  siirtyessä ajankohdasta  t=o eteenpäin  
(kuva  18a). Esimerkkitapauksessa  likviditeetti  
rajoitteen  edellyttämä  lainarahoituksen aikaan  
saama lisäkustannus tekee kylvövaihtoehdon  
K
3+i(84,91)t=o[i,l,s] luontaisen uudistamisen 
vaihtoehtoa epäedullisemmaksi.  Jos  likviditeet  
tirajoitteen  ajankohta  siirtyy  myöhäisemmäksi,  
arvokasvun  nettovaikutus muuttaa  vaihtoehtojen 
edullisuusjäijestyksen  päinvastaiseksi  luontaisen 
vaihtoehdon hakkuutuloille pääomamarkkinoil  
ta saatavissa  olevan pienen  korkotuoton  vuoksi. 
Luontaisen uudistamisen ja lyhyen  kiertoajan  
vaihtoehtojen  keskinäinen suhteellinen edullisuus 
muuttuu  edelliseen nähden päinvastaiseksi  likvi  
diteettirajoitteen  siirtyessä  ajassa  myöhäisemmäk  
si  (kuva  18b).  Vaihtoehtojen  edullisuusjäijestyk  
sen kannalta  pääomamarkkinoiden  alhainen si  
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Kuva  16.  Edullisimmat  käsittelyohjelmat  laskentakorkokannan  funktiona  eri  markkinakoron  arvoilla.  
Ylimmässä  vaihtoehdossa  laskentakorko  oletetaan  yhtäsuureksi  pääomamarkkinoiden korkokan  
nan kanssa. Muissa vaihtoehdoissa  pääomamarkkinoiden korkokanta  oletetaan  kiinteäksi  ja  edul  
lisin  käsittelyohjelma  määrätään  subjektiivisen  laskentakoron  funktiona. 
Figure 16.  The  optimal  regeneration alternatives  as  functions of  the  subjective  rate  of  interest.  The  
subjective  rate  and  market  rate  of interest  are assumed  to  be equal in  the  first  evaluation.  The  
remaining evaluations  are made  by  keeping the  rate  of  interest  constant  in  a  perfectly  competetive 
financial  market.  The  preference  order  is  a function of  the  subjective  rate  of  interest.  
joitustuotto pienentää  nykypuuston  välittömien 
hakkuutulojen  tuottoarvoa  suhteessa  luontaises  
sa  vaihtoehdossa saatavaan  puuston arvokasvuun  
sitä enemmän, mitä kauemmas likviditeettirajoi  
te ajallisesti  sijoittuu. 
Seuraavaksi tarkastellaan luontaisen vaihtoeh  
don L2 +3(84,79)  suhteellista edullisuutta viljely  
vaihtoehtoihin K
3+1
(84,91)  ja K2+ i (70,76)  
kun 
sijoitusten  tuotoksi (rs)  on  oletettu 1 % ja pää  
omamarkkinoiden velkakoroksi  (rv)  5  %.  Edulli  
suusvertailu on  laadittu erikseen metsänomista  
jille, joiden  likviditeettirajoitteen  mukaisen me  
nokohteen oletetaan olevan vaihtoehtoisesti erik  
seen ajankohdissa  t=o, t=B ja t=l4.  Rahantar  
peen sijoittuessa  ajankohtaan  t=o  lyhyen  kierto  
ajan  vaihtoehto K2+1(70,76) t=o [i,1,5] on opti  
maalinen aikapreferensseillä  p  > 1  %.  Pääoma  
markkinoiden korkea  korkokustannus  tulevia hak  
kuutuottoja  vastaan  otetuille lainoille kompensoi  
vaihtoehdon K
2+1
(70,76)t=o [i,1,5]  arvokasvutap  
pion muihin vaihtoehtoihin nähden. Edullisuus  
jäijestyksen  riippuvuutta  aikapreferenssistä  voi  
daan tarkastella kuvan 18b avulla,  koska  ajan  
kohdassa t=o vain pääomamarkkinoiden  velka  
korolla on vaikutusta edullisuusjäijestykseen.  
Mikäli  likviditeettirajoite  sijoittuu  ajankohtaan  
t=l4 pääomamarkkinoiden  alhainen sijoitustuot  
to yhdessä  arvokasvumenetyksen  kanssa  muut  
taa  vaihtoehdon K 2+1(70,76)t=o  [i,1,5]  epäedulli  
simmaksi (kuva  18).  Alhainen sijoitustuotto  uu  
distamishakkuiden tuloille heikentää luontaisen 
vaihtoehdon edullisuutta suhteessa pitkän  kier  
toajan  viljelyvaihtoehtoon  K3+1(84,91).  Viimek  
si  mainittu on optimivaihtoehto  kaikilla aikapre  
ferenssin arvoilla (kuva  18a). Pääomamarkki  
noille osallistuminen heikentää metsänkäsittely  
ohjelman  edullisuutta. Sijoitustuotto  jää  puuston 
edelleenkasvatusvaihtoehdon tuottoa heikom  
maksi. Puustoon sitoutunut pääoma  on edullista 
realisoida vasta  rahan tarpeen mukaisesti. Mitä 
suuremmalla summalla ja mitä pidemmäksi  ai  
kaa  metsänomistaja  joutuu  sijoittamaan  pääoma  
markkinoille tasatakseen aikaeroa hakkuutulo  
jen  saannin ja rahantarpeen  välillä,  sitä epäedul  
lisemmaksi käsittelyohjelma  käy.  
Likviditeettirajoitteen  sijoittuessa  ajankohtaan  
t=B pääomamarkkinoille  osallistumisen epäedul  
lisuus  voidaan havaita helpommin.  Luontaisen 
uudistamisen vaihtoehto LU2+3  (84,79) t=0 [i,1,5]  
on  edullisin aikapreferenssin  arvoilla < 6 %. 
Luontaisen uudistamisen vaihtoehdossa hakkuu  
tulot sijoittuvat  edullisimmin suhteessa likvidi-  
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Kuva  17. Uudistamistapojen  suhteelliset  nykyarvot  ja 
edullisuus  likviditeettirajoitteiselle  metsänomistajal  
le, kun  pääomamarkkinoiden säästämis-  ja lainakor  
ko  ovat  samoja.  Rahantarpeen ajankohdalle  ovat  vaih  
toehtoina  t=o, 8,  14) ja markkinakorko  on  1 % (sekä  
velka-  että  sijoituskorko).  
Figure  17.  The  relative  net  present  values  of  the  regene  
ration  alternatives  when  the  time  point  of  the  liquidi  
ty  constraint  is changing (t=o,  8,  14).  The  market  
rate  of interest  r=l  % (both lending and  borrowing). 
teettirajoitteeseen  ajankohdassa  t=B (kuva  19). 
Pääomamarkkinoiden korkosuhteiden ollessa 
päinvastaiset  edelliseen esimerkkiin verrattuna  
(sijoituskorko  rs = 5  % ja  velkakorko rv  = 1), 
sijoitetulle  rahalle saadaan lainan kustannusta  
suurempi  tuotto. Niiden käsittelyohjelmien,  jois  
sa lainanotto pääomamarkkinoilta  on rationaa  
lista,  suhteellinen edullisuus paranee. Uudista  
misvaihtoehtojen  edullisuutta on tarkasteltu myös  
tässä vaihtoehdossa olettaen likviditeettirajoit  
teen  sijoittuvan  ajankohtaan  t=B.  Tällöin viljely  
vaihtoehtojen  suhteellinen edullisuus nousee 
(kuva  20).  Tämä on seurausta  siitä,  että  viljely  
vaihtoehdoissa on näillä korkosuhteilla suhteel  
lisesti  edullisempaa  osallistua pääomamarkkinoil  
le kuin luontaisessa vaihtoehdossa. 
Likviditeettirajoitteen  vaikutuksista uudistamis  
vaihtoehtojen  edullisuusjärjestykseen  voidaan 
yhteenvetona  tehdä seuraavat  päätelmät:  
1) Metsänomistajan aikapreferenssin  ollessa  suuri  (yli  6  
%)  päätökseen  vaikuttavat  ensisijaisesti  nykypuuston 
ja pääomamarkkinoiden yhteisvaikutus maanarvon ol  
lessa  vailla  merkitystä.  Metsänomistajan kannattaa  va  
lita  uudistamismenetelmäksi  avohakkuu ja metsänvil-  
jely.  Avohakkuun  ajankohta  määräytyy  likviditeettira  
joitteen, puuston arvokasvuprosentin  ja pääomamark  
kinoiden  korkosuhteiden  mukaan  tapauskohtaisesti.  Jos  
sijoitukselle  saatava  tuotto on pieni  suhteessa  puuston 
arvokasvuun  ja velan  kustannus  on korkea,  metsän  
omistajan kannattaa  tehdä  avohakkuu  likviditeettira  
joitteen ajankohdassa ja rahoittaa  se hakkuutulolla.  
Jos  puuston arvokasvu  on  pieni suhteessa  sijoitukselle 
saatavaan tuottoon, metsänomistajan on  edullista  teh  
dä  avohakkuu  ennen likviditeettirajoitetta  ja sijoittaa  
hakkuutulo  likviditeettirajoitteen  ajankohtaan saakka.  
Jos  taas  velan  kustannus  on pieni  ja puuston arvokasvu  
suuri, metsänomistajan kannattaa  ottaa  velkaa  likvidi  
teettirajoitteen maksamiseksi  ja maksaa  velka  tuleval  
la  hakkuutulolla.  
2)  Metsänomistajan aikapreferenssin  ollessa  pieni  (alle  1 
%),  päätöksen  kannalta  seuraavien  puusukupolvien tuo  
tosta riippuva maanarvo  on ratkaiseva.  Nykypuuston,  
pääomamarkkinoiden korkosuhteiden  ja likviditeetti  
rajoitteen merkitys  on tässä  tapauksessa vähäinen.  Edel  
lä  esitettyjen  laskelmien  mukaan  luontaisen  uudista  
misen  vaihtoehto  on edullisin  miltei kaikissa  tutkituis  
sa tilanteissa.  Pitkän  kiertoajan  viljelyvaihtoehto on 
edullisin  tapauksissa,  joissa pääomamarkkinoiden kor  
kosuhteet  puoltavat  puuston edelleenkasvatusta.  Ly  
hyen kiertoajan  viljelyvaihto  ei  ole  edullisin  millään  
markkinakorkojen suhteella.  
3) Metsänomistajan aikapreferenssin  ollessa  1-6 % ny  
kypuuston osuus vaihtoehtojen nettonykyarvomuodos  
tuksesta  on  30  %:sta 100  %:iin  (kuva  14).  Tutkituissa  
tapauksissa  tällä  aikapreferenssin  välillä  mikään  uu  
distamisvaihtoehto  ei  osoittautunut  yksiselitteisesti  
muita  edullisemmaksi.  Lyhyen  kiertoajan  viljelyvaih  
toehto  oli  edullisin  tapauksissa, joissa  pääomamarkki  
noiden  korkosuhteet  ja  likviditeettirajoitteen  ajankoh  
ta puolsivat heti  tehtyä  avohakkuuta. Pitkän  kiertoajan  
viljelyvaihtoehto oli  edullisin  tapauksissa,  joissa cm.  
tekijät  puolsivat  puuston edelleenkasvatusta.  Luontai  
nen uudistaminen  oli edullisinta  tapauksissa,  joissa 
cm.  tekijät  eivät  puoltaneet selvästi  kumpaakaan vilje  
lyvaihtoehtoa. 
4.3 Tulosten yleistettävyys  
Metsän uudistamisinvestoinnin kestoaika  on  pit  
kä. Uudistamisen päätöksenteon  tueksi  tehtäviin 
laskelmiin sisältyy  siksi  aina sekä  puutteellisesta  
informaatiosta että  laskentamenetelmistä johtu  
via epävarmuus-  ja riskitekijöitä.  Tässä  tutki  
muksessa kantohinnat ovat samoja  eri  uudista  
mismenetelmissä lukuunottamatta poistuman  
määrän perusteella  tehtävää kantohinnan korja  
usta. Epävarmuus  hintatiedoissa aiheuttaa vir  
hettä vain edullisuustunnusten absoluuttisiin ar  
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Kuva  18. Luontaisen  uudistamisen  LU 2+3(84, 79)  sekä  ensin  myöhäisen päätehakkuun kylvövaihtoehdon K3+1(84,  91) 
kuva  a)  ja toisena varhaisen  kylvövaihtoehdon K2+1(70,76) kuva  b)  
keskinäiset  edullisuusjäijestykset  metsänomis  
tajalle,  jonka rahantarpeen ajankohta on vaihtoehtoisesti  hetkillä  t  = 0,  t  =  8  tai t  = 14.  Epätäydellisten  pääomamark  
kinoiden  luottokorko  on r
v
 = 5 %ja sijoituksen tuoton korko  on r
s
 = 1 %. 
Figure  18. The  net  present  values  of  the  natural  regeneration alternative  LU 2+3(84,  79)  and  the  seeding alternative  
K
3+ j(B4, 91)  in  figure a) and  the  seeding alternative  K2+1(70,  76)  in  figure b),  when  the  time  point  of  the  liquidity  
const  faced by  the  forest  owner is  at t  = 0,  t = Bor  t  = 13  respectively.  The  market  rates  of  interest  are r
v
 = 5  % 
(borrowing) and  r
s
 -  1 % (lending). 
voihin muuttamatta  eri uudistamistapojen  keski  
näistä edullisuusjäijestystä.  Puuston tuotostietoi  
hin  ja niiden kehitysennusteisiin  sisältyvä  epä  
varmuus  sekä  uudistamistoimenpiteiden  kustan  
nusennusteiden epävarmuus  muodostavat keskei  
simmät virhelähteet. 
Uudistamismenetelmien edullisuusj  ärj  estyksen  
riippuvuutta  tuotto-  ja  kustannustekijöiden  pysy  
vyydestä  tutkittiin erikseen kunkin  komponentin  
osalta.  Luvussa  4.3.1 esitetään  tuloksia  puuntuo  
tostekijöiden  vaikutuksista. Ensin analysoidaan  
luontaisen uudistamisen taimettumisvaiheen kes  
ton  vaikutuksia edullisuusjärjestykseen.  Seuraa  
japuustojen  kehityksen  ennustamiseen liittyviä 
epävarmuustekijöitä  sekä niiden vaikutuksia 
vaihtoehtojen  tuottoihin esitetään  seuraavaksi.  Lu  
vussa  4.3.2 tarkastellaan  vaihtoehtojen  edullisuus  
jäijestyksen  pysyvyyttä  kantohintojen  sekä  yksik  
kökustannusten muuttuessa.  Luvussa  4.3.3 tarkas  
teilaan metsänomistajan  tavoitteiden ja arvostus  
ten  merkitystä  edullisuusjäijestyksen  kannalta. 
Ennen  tulosten  esittelyä  on aihetta todeta,  että 
luontaisen uudistamisen tuotostietojen  perustana 
olevan aineiston suppeuden  takia empiiriset  tu  
lokset koskevat  vain esimerkkiaineiston mukai  
sia uudistamisvaihtoehtoja.  Esimerkkiaineiston 
valintakriteerit olivat: 1) metsikkö on kasvupai  
kaltaan puolukkatyyppiä  2)  uudistusalalla on riit  
tävästi siemennyskelpoista  puustoa sekä  3) män  
nyn uudistamista haittaavaa kuusialikasvosta  ei 
ole. 
Esimerkkiaineisto sijaitsi Etelä-Suomen alu  
eella. Kahteen uudistamishakkuuseen perustuva 
luontaisen uudistamisen vaihtoehto sekä  istutus  
vaihtoehto muodostettiin tässä tutkimuksessa las  
kennallisesti. Niitä koskevat  tulokset  on  yleistet  
tävissä vain muodostamisoletusten mukaisin va  
rauksin. 
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Kuva  19. Uudistamismenetelmien  suhteelliset  nykyarvot  
ja edullisuusjärjestys  kun  omistajan  likviditeettirajoi  
te on ajankohdalla t  = 8. Epätäydellisten pääoma  
markkinoiden  luottokorko  on r
v
 = 5 %ja sijoituksen  
tuoton korko  on r
s
 =  1 %.  Merkinnät  ovat  samat kuin  
kuvassa 24. 
Figure  19. The  relative  net  present values  of  the  regene  
ration  alternatives  with  the  liquidity  constraint  faced  
by the  owner at t  =  8.  The  market rate  of  interest are  
r
v
 =  5  %  (borrowing)  and  r s  = 1 % (lending). Sym  
bols  from figure 24  are used.  
Tässä tutkimuksessa rakennettiin uudistamis  
vaihtoehtojen  taloudellisen edullisuudenlasken  
tamalli. Malli rakennettiin ennaltamääriteltyjen  
vaihtoehtojen  vertailuun. Siksi  mallia voidaan 
soveltaa pelkästään  uudistamiskohteisiin,  joissa  
uudistamisketjun  tulos on ennustettavissa suh  
teellisen varmasti. Tällaisiä kohteita ovat  metsän  
hoidollisesti helpoimmat  kohteet,  kuten  puolukka  
tyypin  ja  sitä  karumpien  kasvupaikkojen  männi  
köt.  Tässä mallia sovellettiin esimerkkiaineiston 
mukaisiin keskimääräisiin  uudistamisvaihtoehtoi  
hin. Liitteessä 2 tarkastellaan aineistoon sisältyvi  
en uudistusalojen  välisen vaihtelun merkitystä.  
4.3.1 Puuntuotoksen vaihtelu 
Uudistamisajan  kestoja  vaihtoehtojen edullisuus 
Luontaisen uudistamisen onnistumisen kannalta  
edullisten luonnonolosuhteiden, kuten hyvien  sie  
menvuosien tai hyvien  itämisolosuhteiden en  
nustaminen on vaikeaa. Luontaisen uudistami  
sen ajoittaminen  metsänhoidollisesti edulliseen 
ajankohtaan  on osin sattumanvaraista. Luontai  
Kuva  20. Uudistamismenetelmien  suhteelliset  nykyarvot  
ja edullisuusjärjestys  kun  omistajan  likviditeettira  
joite on ajankohdalla t  = 8. Epätäydellisten pääoma  
markkinoiden  luottokorko  on  r
v
 = 1 %ja sijoituksen  
tuoton korko  on r
s
 =  5  %. Merkinnät  ovat  samat kuin  
kuvassa  24. 
Figure 20.  The  relative  net  present  values  of  the  regene  
ration  alternatives with  the  liquidity constraint  att  =  
8. The  market rate  of  interest  are r
v
 =  1 % (borro  
wing)  and  r
s
 =  5  %  (lending).  Sumbols  from figure 24  
are
 used. 
seen uudistamiseen liittyy riski  uudistamisajan 
pitenemisestä.  Seuraavassa selvitetään uudista  
misajan  jatkumisen  vaikutuksia luontaisen vaih  
toehdon nykyarvoon.  Aineistossa uudistumisai  
ka  (=aika  ensimmäisestä uudistamiseen tähtää  
västä  hakkuusta  pysyvän  taimikon kehittymiseen)  
on ollut keskimäärin  4 vuotta. Aineiston avulla 
saadun perusvaihtoehdon  lisäksi  on  muodostettu 
luontaiset käsittelyvaihtoehdot,  joissa  uudistamis  
ajoiksi  oletetaan vaihtoehtoisesti 8,12  ja  16 vuot  
ta. Kiertoajoissa  oletetaan toteutuvan  vastaava  
pidennys.  
Kuvassa  21 on esitetty  edellä mainittujen  luon  
taisen uudistamisen vaihtoehtojen  sekä  pitkän  
kiertoajan  kylvövaihtoehdon  K3+l  (84,91) suh  
teelliset nettonykyarvot.  Luontaisen uudistami  
sen vaihtoehdon koodin  perään  on kussakin  ta  
pauksessa  merkitty  kyseisen  vaihtoehdon uudis  
tamisajan  pituus  vuosina. 
Uudistamisajan  jatkumisen  aiheuttama kierto  
ajan  piteneminen  aiheuttaa emopuustoista  saata  
vien kantorahatulojen  viivästymisen.  Uudistamis  
ajan jatkumisesta  aiheutuvien puuntuotostappi  
oiden suuruus  riippuu  emopuuston kasvukun  
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nosta.  Jos uudistaminen aloitetaan nuorehkossa 
metsässä  ja uudistettavan puuston väljennysaste  
on  vähäinen,  emopuiden  kasvu  jatkuu  vielä uu  
distamisvaiheessa. Tällöin uudistamisajan  jatku  
minen ei pienillä  laskentakorkokannoilla heiken  
nä käsittelyohjelman  edullisuutta. Kun  laskenta  
korkokantaa  suurennetaan, uudistushakkuista  saa  
tavien kantorahatulojen  viivästymisen  merkitys  
kasvaa  ja uudistumisajan  jatkuminen  heikentää 
käsittelyohjelman  edullisuutta voimakkaammin 
kuin pienillä  laskentakorkokannoilla. 
Pitkän  kiertoajan  kylvövaihtoehto  K3+l (84,91))  
on yhtä  edullinen noin  2,5 % laskentakorkokan  
nalla kuin  sellainen luontaisen uudistamisen vaih  
toehto,  jolla uudistamisaika on 4 vuotta (LU 2+3 
(84,79).  Vastaava laskentakorkokanta on 3 %  
mikäli uudistumisaika jatkuu  kahdeksaan vuo  
teen, 4  %, jos  aika  on 12 vuotta ja 5  % uudistu  
misajan  jatkuessa  16 vuoteen.  
Puuntuotostaso ja vaihtoehtojen  edullisuus 
Seuraavassa vertailussa luontaiseen uudistami  
seen  perustuvasta käsittelyohjelmasta  LU2+3  
(84,79)  ja kylvöön  perustuvasta käsittelyohjel  
masta  K3+l (84,91)  on  tehty  perusvertailun  lisäk  
si  kolme lisävertailuparia.  Niiden avulla analy  
soidaan puuntuotoksen  ennustamiseen liittyvien  
epävarmuustekijöiden  vaikutusta kyseisten  kä  
sittelyohjelmien  taloudellista edullisuutta mittaa  
viin laskelmiin. Epävarmuutta  sisältyy  sekä  ny  
kypuuston  että  seuraajametsikön  kehitysennus  
teisiin. Viljelyvaihtoehtojen  nykypuuston  kehi  
tyksen  ennustamiseen on tämän tutkimuksen las  
kelmissa käytetty  kasvumallia (ks.  Gustavsen  
1977,  kuutiokasvuyhtälö  4).  Kasvua  kuvaavassa  
yhtälössä  kuutiokasvun  standardipoikkeama  on 
noin 8  % ehdollisesta keskiarvosta. Seuraaja  
metsikön (=  tavoitepuusto)  kehityksen  ennusta  
misessa  käytetyissä  viljeltyjen  havumetsien kas  
vumalleissa metsikön  puuntuotoskyky  riippuu  
voimakkaasti  lähtöpuuston  valtapituudesta  ja  iäs  
tä. Luontaisesti syntyneen puuston kehityksen  
ennustamiseen liittyvien  epävarmuustekijöiden  
vaikutusten selvittämiseksi  perusteita  muutettiin 
taulukon 9 mukaisesti verrattuna  edullisuuslas  
kelmien kehitysennusteisiin.  
Kussakin  vertailuparissa  muutettiin kylvövaih  
toehdon nykypuuston  kehityksen  perusteita  si  
ten, että  nykypuuston  kasvun  ennustamiseen käy  
tettyä tilavuuskasvuprosenttia  korjattiin  taulukon 
9  mukaisella tarkasteltavan  erhetason kertoimel  
la. Toisaalta luontaisen uudistamisen osalta seu  
raajametsikön  kehitysennustetta  muutettiin siten, 
että taimistojen  oletettiin kehittyneen  joko  hi  
taammin tai nopeammin. Vaikutukset  nykypuus  
tossa  ja  seuraajametsiköissä  oletettiin samansuun  
taisiksi. 
Taulukossa 10 esitetään muutosten  suuruudet 
puuntuotoksella  mitattuna. Puuntuotos muuttuu  
asteittain siten,  että kolmannessa  lisävertailussa 
kylvövaihtoehdon  nykypuuston  puuntuotos poik  
keaa 11 % perusvertailun  vastaavasta.  Luontai  
sen  uudistamisen vaihtoehdon seuraajametsikön  
puuntuotos taas on kolmannessa  lisävertailussa 
17 % perusvertailun  vastaavaa  pienempi  tai suu  
rempi.  
Kuvassa  22  esitetään  perusvertailun  ja kolmen  
lisävertailun kylvövaihtoehdon  tuottamat  suhteel  
liset nettonykyarvot.  Tällöin voidaan havaita,  että 
puuntuotostason merkitys  nettonykyarvossa  on 
suurimmillaan pienillä laskentakorkokannoilla. 
Muutettaessa puuntuotoksia  kylvölle  edulliseen 
suuntaan  nettonykyarvo  on  jopa  30 %  suurempi 
kuin  luontaisen uudistamisen perusvaihtoehdos  
sa  sovellettaessa  0 % laskentakorkokantaa. Las  
kentakorkokanta,  jolla luontainen uudistaminen 
ja  kylvö  ovat  yhtä  edullisia,  on noin kaksi  pro  
senttiyksikköä  suurempi  kuin perusvertailussa.  
Jos  puuston  kehityksen  ennustamisessa  käytetty  
jä perusteita  muutetaan  luontaiselle uudistami  
selle edulliseen suuntaan, vm.  vaihtoehdon tuot  
tama nettonykyarvo  on kaikilla laskentakorko  
kannoilla 0-10  %  suurempi kuin se,  joka voi  
daan saada kylvövaihtoehdolla.  
4.3.2 Kantohinnat ja  yksikkökustannukset  
sekä  uudistamisvaihtoehtojen  edullisuus 
Metsänhoidon kustannukset  ja vaihtoehtojen  
edullisuus 
Luontaisesti syntyneen taimikon laatua voidaan 
parantaa  erilaisilla  täydennysviljely-ja  taimikon  
hoitotoimenpiteillä.  Näiden toimenpiteiden  kus  
tannusvaikutukset vähentävät saatavaa  nettotuo  
tosta.  Tässä  esitettävillä laskelmilla pyritään  sel  
vittämään luontaisesti syntyneen taimikon laa  
dun  yhteyttä uudistamismenetelmien taloudelli  
seen  edullisuuteen. Tuotto-  ja  kustannustekijöi  
den nettovaikutuksia analysoidaan  siten,  että  luon  
taiseen  uudistamiseen perustuvan käsittelyohjel  
man LU2+3  (84,79)  metsänhoidon kustannusten 
oletetaan lisääntyvän  asteittain. 
Tavoitteena oli selvittää,  miten luontaisesti syn  
tyneen  taimiston kunnostamisesta ja  hoidosta  ai  
heutuneet lisäkustannukset suhteessa  aineistosta 
laskettuihin tuotoksen arvoihin vaikuttavat vv  
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Kuva  21. Kylvön  ja luontaisen  uudistamisen  suhteelliset  nykyarvot  ja edullisuusjärjestys  koron  
funktiona, kun  luontaisen  uudistamisen  uudistumisaika  jatkuu.  (Aineiston mukaista  luontaisen  
uudistamisen  käsittelyohjelma  on perusvaihtoehto (= 100). Kuvassa  uudistamisajan pituus  on 
merkitty  käsittelyohjelman  koodin  perään. 
Figure 21.  The  effect  of  seeding delay on the  net  present  value  of  the  natural  regeneration alternative 
as a function of the  interest  rate. 
Taulukko  9.  Ennustetun  puuntuotoksen vaihtelun  vaikutusten  analyysin  laskentaperusteet. 
Table 9. calculation  basis  of  the  yield  changes. 
Perusvertailu  
The  basic  comparison 
20  vuotta 
years 
1. lisävertailu  
extra  comparison  




2.  lisävertailu  
extra  comparison 




3. lisävertailu  
extra  comparison  




Taulukko  10. Kylvön  ja luontaisen  uudistamisen  käsittelyohjelmien  puuntuotos  eri  vertailuissa.  
Table  10. The  volume  yields in  the  regeneration alternatives  based on natural  regeneration and  seeding. 
Taulukko  11. Investointivaihtoehtojen nykyarvot  ja arvot  laskentahetkellä  t=l  sekä  erotusinvestointimahdollisuudet  
täydellisillä  pääomamarkkinoilla  (korkokannalla  r).  
Table  11.  The  influence of  interest  rates  on the  profitability  of seeding and  natural  regeneration, when the  expenditures 
for silviculture  in  natural  regeneration are increasing. 




Growing  stock  
Puuston kokonaistuotos  
Total yield -  volume 
m
3
/ha Suhteellisena perusvertailun suhteen 
Relative to primary  comparison 
Perusvertailu  
Primary  comparison 
1. lisävertailu  
extra  comparison 
Kylvön  
käsittely  ohj  elman  
nykypuusto  
Present  growing stock 
of  the  stand  growing 







2. lisävertailu  




3. lisävertailu  






1. lisä  vertailu  
extra  comparison 
Luontaisen  uudistamisen  
käsittelyohjelman 
tavoitepuusto 
Desirable  growing stock of 
the  stand  growing program  







2. lisävertailu  




3. lisävertailu  





ttand growing  program 
Korkokanta 
Rate of  interest,  %  
10  
Suhteellinen nykyarvo  
Relative  present  value,  % 
Kylvö  K3+i(84,91) 
Seeding 
100,6 102,7 101,6 107,7 92,2 85,8 79,3 72,8 66,6 60,8 55,4 
Luontainen  uudistuminen  
LU2+3(84,79) 
Natural  reforestation 
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
Kustannusvaihtoehto  1 
Cost  alternative  1 
100,0 99,7 99,6 99,5 99,5 99,6 99,6 99,7 99,7 99,8 99,8  
Kustannusvaihtoehto  2 
Cost  alternative  2 
98,6 98,7 98,8 98,9 99,0 99,1 99,2 99,3 99,4 99,5 99,6  
Kustannusvaihtoehto  3 
Cost  alternative  3 
98,6 98,3 98,2 98,3 98,4 98,6 98,7 98,9 99,0 99,1 99,3 
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Kuva  22.  Luontaisen  uudistamisen  ja laskennallisten  kylvön  suhteelliset  nykyarvot  ja edullisuus, kun  
käsittelyohjelmien puuntuotoksen oletetaan  muuttuvan taulukon  9  mukaisesti. Kussakin  vertailu  
parissa luontainen  uudistaminen  on perusarvona  (indeksi  =  100). 
Figure  22. The  net  present values  of  the  regeneration alternatives  when  there  are yield  differentials in  
the  seeding regeneration alternative  presented as  a function  of  the  interest rate.  (Yield differentials 
are taken  from Table  9).  (Index numbers, natural  alternative  LU2+3(84, 79)  as a norm (= 100). 
distamismenetelmien taloudelliseen edullisuu  
teen. 
Käsittelyohjelman  LU 2+3 (84,79)  täydennys  
viljelyn  ja  taimistonhoidon kustannusten oletet  
tiin kasvavan  asteittain siten,  että suurimmillaan 
täydennysviljelyn  kustannukset  vastaavat  uudis  
tusalan istutuskustannuksia ja taimistonhoidon 
kustannukset  ovat  kaksinkertaiset  aineistojen  pe  
rusteella arvioituihin verrattuna.  Täydennysvil  
jelyn  kustannukset nousevat  perusvertailun  313  
markasta  1. vaihtoehdon 741 markkaan ja 2. vaih  
toehdon 1168 markkaan ja 3. vaihtoehdon 1 569  
markkaan. Taimikonhoidon kustannukset  nou  
sevat vastaavasti  perusvertailun  767  markasta 1.  
vaihtoehdon 997  markkaan ja 2. vaihtoehdon 1 
277 markkaan ja 3. vaihtoehdon 1  539 mark  
kaan. 
Taulukossa 11 on esitetty  kylvöön  perustuvan  
käsittelyohjelman  K3+l (84,91)  sekä  luontaiseen 
uudistamiseen perustuvan  käsittelyohjelman  
LU
2+3  (84,79)  eri  metsänhoidon kustannusvaih  
toehdoilla tuottamat  suhteelliset nettonykyarvot.  
Siitä voidaan havaita, että suurimmillaan met  
sänhoidon kustannusten merkitys  käsittelyohjel  
man tuottamaan  nettonykyarvoon  on  \-\  %  las  
kentakorkokannoilla. Pienimmillään luontaisen 
uudistamisen kustannusvaihtoehdon 3 tuottama 
nettonykyarvo  on  noin 2  % pienempi  kuin  luon  
taiseen uudistamiseen perustuvassa  käsittelyoh  
jelmassa  LU2+3  (84,91).  
Metsänhoidon kustannusten vaikutus uudista  
mistapojen  suhteelliseen edullisuuteen on  pieni  
suhteessa puuntuotosten erojen  vaikutuksiin. 
Luontaisesti syntyneen taimikon hoitokustannus  
ten  nousu  ei oleellisesti laske luontaisen uudista  
misen taloudellista edullisuutta. 
Kantohinnat ja vaihtoehtojen  edullisuus 
Laskelmissa  käytettyihin  puutavaran yksikkökan  
tohintoihin ja niiden ennustamiseen liittyviä  epä  
varmuustekijöitä  ovat  mm. inflaatiovauhti,  tuk  
ki-  ja kuitupuun  hintasuhteet sekä yksittäisten 
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puuerien  hinnoittelu. Ne vähentävät tulosten luo  
tettavuutta ja yleistettävyyttä.  Luontaiseen uu  
distamiseen perustuvan käsittelyohjelman  
LU
2+3(84,79)  ja kylvöön  perustuvan  käsittelyoh  
jelman  K3+1(84,91)  edullisuussuhteiden pysy  
vyyttä  kantohinnoissa ja puuntuotannon kustan  
nuksissa  tapahtuvien  muutosten  suhteen tutki  
taan  muuttamalla ensin keskikantohintatasoa suh  
teessa kustannuksiin. Muutos on tehty  kertomal  
la puutavaralajeittaiset  keskikantohinnat vaihto  
ehtoisesti luvulla 0,75  ja  luvulla 1,25. Puutavara  
lajeittani  keskimääräisen yksikkökantohinnan  jä  
reys- ja  tiheyskoijaukset  pysyvät  absoluuttisesti 
samoina, koska ne kuvaavat osaltaan puunkor  
juun  kustannuksissa  olevia eroja. Kun kantohin  
tataso  laskee  suhteessa kustannuksiin,  eri  vaihto  
ehtojen  erot  puunkoijuun  kustannuksissa  tulevat 
merkittäviksi. Muutos parantaa kylvövaihtoeh  
don  edullisuutta (ks.  kuva  23a).  Vastaavasti kan  
tohintatason nousu suhteessa kustannuksiin pa  
rantaa  luontaisen uudistamisen edullisuutta. 
Peruslaskelmissa kuitu-  ja  tukkipuun  hintasuh  
de oli 0,47. Hintasuhteen nostaminen kasvattaa 
kylvövaihtoehdon  tuottamaa suhteellista net  
tonykyarvoa  (ks.  kuva  23b)  ja vastaavasti alenta  
minen on kylvövaihtoehdolle  epäedullinen.  Jos 
ko.  hintasuhde on yli  0,8  on luontainen uudista  
minen laskentakorkokannoilla 0-5 % kylvöä  
edullisempaa.  Hinta- ja kustannustekijöiden  en  
nusteiden virheellisyyksien  osalta voidaan tode  
ta niiden vaikuttavan vähän luontaisen uudista  
misen ja metsänviljelyn  väliseen edullisuuteen. 
Puutavaran laatua ei ole otettu huomioon hin  
noiteltaessa puueriä  mittausten puuttuessa tutki  
musaineistosta. 
Kuvassa  24 on esitetty  hintojen  ja kustannus  
ten  ennustamisessa käytettyjen  oletusten vaiku  
tusta  uudistamismenetelmien edullisuussuhtei  
siin. Luontaisen uudistamisen ja kylvön  keski  
näistä edullisuutta verrataan  nykyarvomenetel  
mällä, kun  hinnat ja kustannukset on ennustettu 
joko autoprojektiivisesti  tai vakiosuhdeoletuk  
sella. Autoprojektiivisissa  ennusteissa kantohin  
tojen  ja metsänhoitotöiden yksikkökustannusten  
on  oletettu tulevaisuudessa kehittyvän  laadittu  
jen  ennusteyhtälöiden  mukaisesti (ks. luku 4.2.3). 
Kantohinnat ja  metsänhoitotöiden yksikkökus  
tannukset on vakio-oletuksen laskelmissa jäädy  
tetty  päätöksentekohetken  tasolle. 
Kummassakin laskentatilanteessa on käytetty  
samoja  puuntuotantofunktioita.  Täydennystar  
peen  määritysperusteet  eroavat  toisistaan. Täy  
dennyksen  kustannukset voidaan näissä laskel  
missa  tulkita siten, että autoprojektiivisissa  en  
nusteissa ne tarkoittavat kustannusta,  joka  tv  
lee täydennettäessä  uudistusalaa. Vakio-oletuk  
sen laskelmissa käytetyt täydennyksen  kustan  
nukset tarkoittavat keskimääräistä kustannusta 
täydennystarpeen  todennäköisyydellä  kerrottua. 
Taulukossa  5 ja kuvassa  8 on esitetty  laskel  
missa käytetyt  yksikkökantohinnat  sekä  metsän  
hoitotöiden yksikkökustannukset.  Autoprojektii  
visissa ennusteissa  metsänhoitotöiden yksikkö  
kustannusten kehitysennuste  on laskeva  raivauk  
sen ja taimikonhoidon osalta kun  taas  maanpin  
nankäsittelyn  ja  viljelytöiden  kustannusennuste 
on nouseva.  Sekä kantohintataso että metsänhoi  
don kustannusten taso on vakio-oletuksen las  
kelmissa  korkeampi  kuin  autoprojektiivisissa  las  
kelmissa siten että kustannustaso suhteessa  kan  
tohintatasoon on korkeampi.  
Eroavuudet laskentaperusteissa  ovat kuvassa  
24 havaittavien  erojen  syynä.  Autoprojektiivis  
ten ennusteiden laskelmissa lyhyen kiertoajan  
kylvövaihtoehdon  suhteellinen edullisuus nou  
see  ja pitkän  kiertoajan kylvövaihtoehdon  suh  
teellinen edullisuus laskee  yli 2 % laskentakor  
kokannoilla. Erot  pitkän  ja lyhyen  kiertoajan  edul  
lisuussuhteissa kääntyvät  päinvastaisiksi  edelli  
seen nähden alle 2 % laskentakorkokannoilla. 
Laskentakorkokanta-alue, jolla luontainen uudis  
taminen on edullisin muuttuu vakio-oletuksen 
laskelmien 2,5—4,0  %:sta ei-vakio-oletuksen las  
kelmien 1,8 -2,8 %:iin. 
4.3.3 Metsänomistajan  tavoitteiden ja 
arvostusten merkitys  
Laskelmien tulosten perusteella  voidaan todeta,  
että  sekä  omistajan tulotavoitteilla ja tulojen  ajal  
lisilla arvostussuhteilla on  vaikutusta uudista  
misvaihtoehtojen  keskinäiseen  edullisuusjärjes  
tykseen.  Tulotavoitteen suhteen määriteltyjen  esi  
merkkitapausten  avulla  on ollut mahdollista teh  
dä eräitä alustaviksi  katsottavia päätelmiä  tulota  
voitteiden ja arvostusten  yhteisvaikutuksesta  uu  
distamisvaihtoehtojen  edullisuusjäijestykseen.  
Alhaisen ja korkean aikapreferenssin  tulon  
käyttörajoitteiden  tulkinta ko.  metsänomistaja  
tyyppien  taloudessa poikkeavat  toisistaan met  
sänomistajien  erilaisten tuloarvostusten vuoksi.  
Tulorajoitteita voidaan tulkita tilapäisinä  (ei-sään  
nöllisinä)  menoerinä alhaisen aikapreferenssin  
omistajalla. Tällaisen omistajan  menojen  rahoi  
tuksen suunnittelua voidaan tarkastella muun ta  
louden suunnittelusta erillisenä päätöksenä.  Kor  
kean aikapreferenssin  metsänomistajan  on pe  
rusteltua olettaa tekevän hakkuukypsyyden  saa  
vuttaneen  nykypuuston  tulomahdollisuuksien rea  
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Kuva  23.  Suhteelliset  nykyarvot  ja edullisuus  kylvön ja luontaisen  uudistamisen  vaihtoehdoissa  korko  
kannan  funktiona, a)  kun  keskikantohintataso  muuttuu suhteessa  puun  tuottamisen  kustannuksiin  ja 
b)  kun  tukki-ja  kuitupuun hintasuhde  muuttuu. (Kussakin  vertailuparissa  luontainen  uudistaminen  
on perusvaihtoehto (indeksiarvo  = 100)  
Figure  23.  a)  the  effect  of  a  permanent  stumpage  price  ratio  change on the  profitability  order  of  natural  
regeneration and  seeding alternatives  and  b)  the  effect of changes in  timber  quality ratios  of  the  
current  stands on the  profitability  order of  natural  regeneration and  seeding alternative.  (Calcula  
tion  based  on fixed  changes  of  proportion. Index  numbers, natural  regeneration as a norm (=  100)). 
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Kuva  24. Suhteelliset nykyarvot  ja edullisuus  kylvön  ja luontaisen  uudistamisen  
vaihtoehdoissa  
autoprojektiivisten-  ja vakio-oletuksen  hinta-  ja kustannusennusteilla.  
Figure 24. The  profitability  of seeding and  natural  regeneration alternatives  as a function of  the  
interest  rate  when  two types  ofprice-  and cost  forecasts  are used.  The  forecasts:  a)  constant  price  
cost  ratio  and b)  independent autoprojective forecasts  for  stumpage  prices  and  regeneration costs. 
lisointipäätöksen  puuston  arvokasvun  alennut  
tua  vaihtoehtoiskohteen rajatuoton  tasolle. Kor  
kean  aikapreferenssin  metsänomistajalle  uudis  
tamispäätös  on  likviditeettirajoitteen  realisoitu  
misen ajankohdan  määrittämä valintatehtävä. 
Käytettyjen  esimerkkitapausten  korkokantava  
lintoihin perustuen  tarkasteltiin ensin alhaisen 
aikapreferenssin  metsänomistajan  valintapäätös  
tä (aikapreferenssioletus  1 %).  Täydellisten  pää  
omamarkkinoiden olosuhteissa,  kun markkina  
korkoja  aikapreferenssi  ovat  yhtäsuuret,  tätä  tyyp  
piä  edustavan  metsänomistajan  on edullista vali  
ta  pitkän  kiertoajan  kylvövaihtoehto  ja  ottaa  lai  
narahoitusta rahamarkkinoilta satunnaisen likvi  
diteettirajoitteen rahoittamiseen. Jos pääoma  
markkinoiden luottokustannus on  korkea (r = 5  
%)  cm.  kylvövaihtoehdon  arvokasvu  on  liian pieni  
suhteessa lainakustannukseen, jotta luoton otta  
minen olisi  taloudellisesti perusteltua.  Sen sijaan 
sekä  lyhyen  kiertoajan  kylvövaihtoehto  että  luon  
taisen uudistamisen vaihtoehto tuottavat tällai  
selle omistajalle  saman  nykyarvon.  Valinta uu  
distamisvaihtoehtojen  välillä menon rahoittami  
seksi  riippuu  metsänomistajan  halusta ottaa  lai  
naa  rahamarkkinoilta. Erityisesti  tapauksissa,  jois  
sa vaihtoehdot ovat taloudellisesti samanarvoi  
sia, metsänomistajan  arvostukset  maisemallisten 
tekijöiden,  uudistamistamistapojen,  riskitekijöi  
den sekä  muiden ei-taloudellisten tekijöiden  osal  
ta  ovat  cm. pääomamarkkinoille  osallistumisha  
lun lisäksi  päätöksen  kannalta merkityksellisiä  
tekijöitä.  Korkean aikapreferenssin  omistajatyy  
pille  (aikapreferenssi  esim. 5  %)  pääomamark  
kinoille osallistuminen on suurempi kuin alhai  
sen  aikapreferenssin  omistajalle  alhaisten luotto  
kustannusten olosuhteissa. Samoin lainakustan  
nusten  ollessa korkeat  (r=s  %)  lyhyen  kiertoajan  
kylvövaihtoehdon  välittömään nykypuuston  hak  
kuutulojen  realisointiin perustuva  vaihtoehto on 
korkean aikapreferenssin  omistajalle  luontaisen 
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uudistamisen vaihtoehtoa taloudellisesti edulli  
sempi.  Tällöin korkean aikapreferenssin  metsän  
omistaja  valitsee luontaisen uudistamisvaihtoeh  
don mikäli muiden, kuin nykypuuston  hakkuutu  
lojen  arvostustekijöiden  painoarvo  on  suuri. 
Luontaisen uudistamisvaihtoehdon suhteelli  
sen  edullisuuden erot  lyhyen  ja/tai pitkän  kierto- 
ajan  kylvövaihtoehtoihin  nähden ovat  pienim  
millään metsänomistajille, joiden  aikapreferens  
si  on  pääomamarkkinoiden  sijoitustuottoa  alhai  
sempi.  Tällaiselle metsänomistajalle  nykypuus  
ton  muiden kuin tuottoarvojen  voi olettaa olevan 
ratkaisevia  päätösmuuttujia  uudistamisvaihtoeh  
don valinnan kannalta. 
5 Yhteenveto  
5.1 Uudistamisen taloudellisen edullisuuden 
laskentamalli 
Tässä  työssä  tutkitaan metsänuudistamisvaihto  
ehtojen  taloudelliseen edullisuuteen vaikuttavia 
tekijöitä yksittäisen  metsänomistajan  näkökul  
masta. Tarkoitusta varten rakennetaan laskenta  
malli,  jolla  vertaillaan ennaltamääritettyjä  uudis  
tamisvaihtoehtoja.  Malli soveltuu sellaisten uu  
distamistamisvaihtoehtojen  vertailuun,  joissa lop  
putulos  on  suhteellisen varmasti ennustettavissa.  
Tällaisia kohteita ovat metsänhoidollisesti hel  
poimmat  uudistamiskohteet,  kuten tässä  tutki  
muksessa  esimerkkinä sovellettu eteläsuomalai  
nen  puolukkatyypin  männikkö. Tutkimuksen ta  
voitteena on kartoittaa  niitä taloudellisia tekijöi  
tä, joihin metsänomistajan  uudistamispäätöstä  
tehdessään tulee kiinnittää huomiota. 
Tämän tutkimuksen perusvertailuissa  käyte  
tään diskonttaukseen perustuvaa nettonykyarvo  
kriteeriä. Edullisuusvertailujen  tulokset  (ks.  las  
kentamenetelmistä luku 3.1)  ovat  tällöin vertai  
lukelpoisia  muiden uudistamisvaihtoehtojen  edul  
lisuutta analysoivien  metsikkömallien tulosten 
kanssa.  Malliin sisältyy  oletus  täydellisistä  pää  
omamarkkinoista. 
Haastattelututkimusten mukaan metsänomis  
tajat  käyttävät  hakkuutuloja  esim. investointien 
rahoitukseen, kulutushyödykkeiden  hankintaan 
tai  niistä aiheutuneiden velkojen  hoitoon,  vero  
jen  maksuun tai säästämiseen. Rahan tarve  ja 
pääomamarkkinoiden  korkosuhteet vaikuttavat 
tällöin hakkuupäätöksiin.  Metsikkökohtaiset dis  
konttaukseen  ja nettony  ky  arvon  maksimointiin 
perustuvat  laskentamenetelmät soveltuvat huo  
nosti  cm.  päätöstilanteisiin,  koska  metsänomis  
tajan  käytössä  ei  ole laskelmissa oletettuja  täy  
dellisiä pääomamarkkinoita.  
Tässä tutkimuksessa nykyarvomallia  laajen  
netaan siten, että metsänomistajan  rahantarpeen  
(ajankohtaan  sidottu likviditeettirajoite)  ja pää  
omamarkkinoiden epätäydellisyyden  (sijoitus-ja  
velkakorkojen  erisuuruus)  vaikutuksia uudista  
mispäätökseen  voidaan  analysoida  (ks.  luku  3.2).  
Mallin lopputulokseen  vaikuttaa lisäksi  metsän  
omistajan eri  ajankohtien  tulonkäytön  subjektii  
vinen arvostus (aikapreferenssi).  Aikapreferens  
si  kuvaa  pääasiassa  tulevan puusukupolven  pai  
noarvoa  päätöksessä.  
5.2 Uudistamisvaihtoehdot Etelä-Suomen 
VT-männiköissä 
Tutkimuksen empiirisessä  osassa  vertailumallia 
sovelletaan esimerkkiaineistoon. Esimerkkiai  
neisto kuvaa eteläsuomalaisen puolukkatyypin  
männikön uudistamisvaihtoehtoja.  Luontaisen 
uudistamisen vaihtoehdot perustuvat  'luontaisen 
uudistamisen inventoinnista' (LUI)  saatuun  ha  
vaintoaineistoon. Vastaavasti viljelyvaihtoehto  
jen  muodostamisessa  käytetään  'metsänviljelyn  
inventoinnin' (MVI)  havaintoaineistoa. Luontai  
sen  uudistamisen sekä  viljelyn  vaihtoehtojen  seu  
raajametsiköiden  kehitystä  kuvataan kasvumal  
lien avulla (Vuokila  & Väliaho 1980) (lähtö  
puustot  ks.  taulukko 3).  
Tämän tutkimuksen vertailuissa käytetään  kol  
mea luontaisen uudistamisen vaihtoehtoa, viittä 
kylvövaihtoehtoa  sekä  kahta  istutusvaihtoehtoa. 
(Vaihtoehtojen  rakennetta kuvaava  koodi on sym  
boliluettelon yhteydessä.)  Kaikkien  vertailussa 
mukana olevien käsittelyvaihtoehtojen  lähtökoh  
tana  on 70-vuotias puolukkatyypin  männikkö, 
jossa  puuston  tilavuus  on  164 m
3
/ha  ja  runkolu  
ku 620  kpl/ha.  Luontaisen uudistamisen vaihto  
ehdossa  LU2+3 (84,79)  puustosta  hakataan ver  
tailuajankohdassa  50 % (taulukko  1) ja  uudista  
misala raivataan. Uuden puusukupolven  taimi  
kon syntymiseen  kuluu neljä  vuotta.  Puuston ol  
lessa  78-vuotias  siitä  poistetaan  69 % ja  kuuden 
vuoden kuluttua jälkimmäisestä  hakkuusta  ylis  
puut.  Taimikko täydennetään  sen  ollessa 11-vuo  
den iässä  ja perataan  sekä  harvennetaan 15-vuo- 
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Den iässä (taulukko 2).  Seuraavien puusukupol  
vien  uudistamishakkuut tehdään puustojen  olles  
sa 75,  85 sekä 90 vuoden iässä. Kiertoajaksi  
muodostuu tällöin 79 vuotta  (hakkuuikä  + uudis  
tumisaika). Toinen laskelmissa käytetty  luontai  
sen uudistamisen vaihtoehto LU2+2 (78,79)  on 
laskennallinen ja sen  muodostamisessa oletet  
tiin, että maanpinta  käsitellään äkeellä raivauk  
sen yhteydessä  ja  emopuusto poistetaan koko  
naan toisessa uudistamiseen tähtäävässä hakkuus  
sa (taulukko  3). 
Kylvön  käsittelyohjelmissa  K2+i(70,76) ja  
K
3+i(84,91)  päätehakkuu  tehdään avohakkuuna  
nykypuuston  ollessa edellisessä  70 vuoden sekä 
jälkimmäisessä  84  vuoden  iässä  ja  seuraajamet  
siköissä  vastaavasti 75 vuoden sekä  90 vuoden 
iässä.  Tällöin kiertoajat  ovat  76 sekä  91 vuotta. 
Hakkuun yhteydessä  uudistusala raivataan ja 
maanpinta  käsitellään äkeellä. Uusi  puusukupol  
vi kylvetään  yhden odotusvuoden jälkeen.  Tai  
mikkoa täydennetään  sen ollessa 6  vuoden iässä 
ja perkausharvennus  suoritetaan 12 vuoden iäs  
sä. 
Edullisuuslaskelmien istutusvaihtoehdot I2+i  
(76,74) ja I
3+1
(84,89)  johdettiin  kylvövaihtoeh  
doista. Uudistusala istutetaan kaksivuotiailla 
männyn  taimilla. Istutusvaihtoehdoissa hakkuu  
ajankohdat  ovat samoja  kuin kylvövaihtoehdois  
sa. Tällöin kiertoajat  käsittelyohjelmille  I2+l 
(76,74) ja I3+1(84,89)  ovat  74  ja 89 vuotta. 
5.3 Uudistamisen yksikkötuotot  ja 
-kustannukset 
Yksikkötuotot ja  -kustannukset ennustettiin kah  
della eri  menetelmällä (taulukko  5).  Ensin  kanto  
hintojen  ja puuntuottamisen  kustannusten ennus  
tettiin kehittyvän  laadittujen  ennusteyhtälöiden  
mukaisesti. Toisessa  ennusteessa  hinnat ja kus  
tannukset pysyvät  reaalisesti  vakiotasolla. 
Uudistamisen hakkuutulot laskettiin pystykaup  
pojen  kantohintoihin perustuen, jolloin  puunkor  
juun  kustannuserot sisältyvät  yksikköhinnan  kor  
jaustekijöiden  muodossa  laskelmiin. Metsänhoi  
tokustannusten lisäksi  puunmyyntikustannukset  
ovat laskelmissa mukana 
1980-luvun lopulla  toisaalta raivauksen,  maan  
muokkauksen  ja  taimikonhoitotöiden kustannuk  
set  laskivat  ja toisaalta kylvön  ja istutuksen kus  
tannukset nousivat. Kantohintojen  kehityksestä  
havaitaan mäntytukin  yksikkökantohinnan  py  
syneen reaalisesti samana,  mutta  mäntykuitupuun  
yksikkökantohinnan  laskeneen. 
5.4 Uudistamisvaihtoehtojen  edullisuus 
täydellisillä  pääomamarkkinoilla  
Uudistamistapoja  verrattiin ensin nykyarvome  
netelmällä täydellisillä  pääomamarkkinoilla  (uu  
distamistavat ks.  taulukko 7).  Pitkiin kiertoaikoi  
hin  ja voimaperäisiin  metsänhoitotöihin perustu  
vat  vaihtoehdot ovat edullisia pienillä  laskenta  
korkokannoilla. Tutkimusaineistossa istutus ja  
pitkä  kiertoaika I3+1(84,89)  on  alle 1 % laskenta  
korkokannoilla edullisin vaihtoehto,  kun  taas  I,l—  
2,4  % laskentakorkokannoilla kylvöjä  pitkä kier  
toaika K3+1(84,91)  on  edullisin  vaihtoehto. Luon  
tainen uudistaminen on metsänomistajalle  edul  
lisin uudistamismenetelmä laskentakorkokannan 
ollessa %. Tästä  laskentakorkokantaa 
suurennettaessa  tulee kylvö  ja lyhyt  kiertoaika  
K2+1(70,76)  edullisimmaksi vaihtoehdoksi. 
Metsätaloudessa Etelä-Suomessa sovellettaval  
la 3 %  laskentakorkokannalla luontainen uudis  
taminen osoittautui edullisimmaksi uudistamis  
menetelmäksi tämän tutkimuksen aineistossa. 
Tätä pienemmillä  laskentakorkokannoilla koko  
puuston  edelleenkasvatus on edullinen sijoitus  
kohde. Suurilla laskentakorkokannoilla lyhyen  
kiertoajan  kylvövaihtoehdot  ovat  edullisimpia. 
Nykypuuston  hakkuutulot kannattaa tällöin si  
joittaa puuntuotannon ulkopuolisiin  kohteisiin. 
5.5 Uudistamisvaihtoehtojen  edullisuus 
epätäydellisillä  pääomamarkkinoilla  
Metsänomistajan  tavoitteiden ja  pääomamarkki  
noiden epätäydellisyyden  vaikutusta uudistamis  
vaihtoehtojen  edullisuuteen analysoitiin  yksin  
kertaistettujen rakenneoletusten olosuhteissa. 
Pääomamarkkinoiden määrärajoitteet otetaan  
huomioon päätöksentekijän  likviditeettirajoitteen  
muodossa ja markkinoiden hintaepätäydellisyys  
soveltamalla erisuuria sijoitus-  ja  velkakorkoja.  
Likviditeettirajoitteen  vaikutuksia  edullisuusjär  
jestykseen  analysoitiin  sekä  täydellisten  että epä  
täydellisten  pääomamarkkinoiden  olosuhteissa.  
Likviditeettirajoite  määritellään ensin  kiinte  
äksi  tulotavoitteeksi vaihtoehtoisiin ajankohtiin  
t=o, 8  tai 14. Tämän tulotatavoitteen rahoittami  
nen toteutetaan  nykypuustosta  saatavilla hakkuu  
tuloilla pääomamarkkinoita  hyväksikäyttäen.  
Uudistamisvaihtoehtojen  edullisuutta pääoma  
markkinoiden eri  korkotasoilla tutkittiin päätök  
sentekijän  aikapreferenssin  funktiona. Kun sijoi  
tus-  ja velkakorko ovat  yhtäsuuret  (täydelliset  
pääomamarkkinat),  edullisuusjäijestys  on pää  
osin sama edellä esitetyn  nykyarvoilla  saadun 
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edullisuusjäijestyksen  kanssa  (ks.  kuva  16). 
Kannattako nykypuuston  hakkuita siirtää tu  
lotarveajankohtaa  t=o myöhemmäksi  riippuu  
pääomamarkkinoiden  velkakorosta (lainasta  
maksettava kustannus)  ja puuston arvokasvu  
prosentista.  Lividiteettirajoitteen  rahoittaminen 
lainalla tulee epäedulliseksi  velkakoron nous  
tessa.  Velkakoron nousu  parantaa  siten  likvidi  
teettirajoitteen  ajankohdan  hakkuuvaihtoehtojen  
suhteellista edullisuutta. Korkeaan pääomamark  
kinoiden velkakustannukseen nähden puuston 
edelleenkasvatuksen tuotto jää  pienemmäksi.  
Täydellisillä pääomamarkkinoilla  likviditeet  
tirajoitteen ajankohdan  muutos ei aiheuta vaih  
toehtojen  edullisuusjäijestyksen  muuttumista (ks.  
kuva  17). Sen sijaan,  jos  metsänomistajalla  on 
likviditeettirajoite  ja  sijoitus  sekä  velkakorko  ovat 
erisuuret,  edullisuusjäijestys  riippuu  sijoitus-  ja 
velkakorkojen  suhteen ja aikapreferenssin  lisäk  
si  likviditeettirajoitteen  ajankohdasta.  Suhteelli  
sessa  edullisuudessa ajankohtamuutoksen  aikaan  
saamat  erot  ovat sitä suurempia  mitä  suurempi  
on vaihtoehtojen  tuottojen  ajallisen siirtymän 
kannalta keskeinen markkinakorko. Jos velka  
korko  on  sijoituskorkoa  suurempi, pitkän  kierto  
ajan  kylvövaihtoehdossa  tarvittavan  lainanoton 
kustannusvaikutus  pienentyy  (tulotavoitteen  siir  
tyessä  t=o > t=l4) enemmän kuin lyhyen kierto  
ajan  kylvövaihtoehtoon  liittyvän  pääomamark  
kinatuoton vaikutus. Komponenttien  suhteelli  
nen merkitys  muuttuu  likviditeettirajoitteen  ajan  
kohdan muuttuessa (ks.  kuva  18). 
Tämän tutkimuksen esimerkkitapaukset  valit  
tiin siten,  että sijoitus-  ja  velkakorot ovat  nyky  
puuston arvokasvun  ylä-  ja alapuolella.  Vaihto  
ehdossa,  jossa  r
s
 < 6< r
v
 kasvua  vähäisemmän 
sijoistustuoton  ja toisaalta kasvua  suuremman 
velkakustannuksen takia pääomamarkkinoille  
osallistuminen heikentää ko.  vaihtoehdon suh  





 pääomamarkkinoille  osallistumi  
sen vaikutus  vaihtoehtojen  keskinäiseen edulli  
suuteen  on edelliseen nähden päinvastainen.  
Mikäli likviditeettirajoite  on ajankohdassa  t=B 
ensiksi  mainituilla pääomamarkkinoiden  korko  
suhteilla vaihtoehto LU2+3(84,79)  on edullisin 
pienimpien  pääomamarkkinoilta  tulevien vaiku  
tusten  kautta ja toisaalta kylvövaihtoehdot  ovat 
luontaista vaihtoehtoa edullisempia,  kun  korko  
jen  suhde on vastakkainen (ks.  kuva  19).  
Epätäydellisten  pääomamarkkinoiden  raken  
neoletuksella tehdyt  laskelmat osoittavat,  että  tut  
kituissa tapauksissa  metsänomistajan  tavoitteet 
ja  taloudellinen ympäristö  (tässä  pääomamarkki  
noiden korkosuhteet)  muodostuvat määrääviksi 
tekijöiksi  uudistamismenetelmän valinnassa. Jos 
metsänomistajan  aikapreferenssi  on yli  6  % (ai  
kahorisontti käsittää pelkästään  nykypuustosta  
saatavat  nettotulot eikä  tulevilla puusukupolvilla  
ole  vaikutusta päätökseen),  metsänomistajan  kan  
nattaa  valita uudistamismenetelmäksi avohakkuu 
ja viljely.  Avohakkuun ajankohta  määräytyy  tu  
lontarveajankohdan,  puuston arvokasvuprosen  
tin sekä sijoitus-  ja velkakorkojen  mukaan ta  
pauskohtaisesti.  Jos sijoituskorko  on  arvokasvua 
pienempi  ja velkakorko arvokasvua  suurempi,  
kannattaa hakkuu  ajoittaa  likviditeettirajoitteen  
ajankohtaan.  Kun  metsänomistajan  aikapreferens  
si  on alle 6  %,  myös  tulevien puusukupolvien  
tuotto eli maanarvo vaikuttaa  päätökseen.  Muu  
tos parantaa luontaisen uudistamisen suhteellista 
edullisuutta ja  huonontaa lyhyen kiertoajan  vil  
jelyvaihtoehtojen  suhteellista edullisuutta mark  
kinakoroista riippumatta.  
5.6 Tulosten yleistettävyys  
Tulosten luotettavuutta testattiin tutkimalla edul  
lisuusjäijestyksen  pysyvyyttä  eri  tekijöiden  muut  
tuessa.  Ensin testattiin uudistamisvaihtoehtojen  
puuntuotosperusteiden  ja  toiseksi,  hinta- ja  kus  
tannusennusteiden muutosten vaikutusta. 
Tarkastelujen  perusteella  voidaan todeta, että 
luontaisen uudistamisen taimettumisen viivästy  
minen heikentää vaihtoehdon taloudellista edul  
lisuutta voimakkaasti (ks.  kuva  21).  Myös  vilje  
lyvaihtoehtoihin  liittyvillä  tuotosepävarmuuksil  
la on  keskeinen  merkitys  vaihtoehtojen  edulli  
suuteen  (kuva  22). Sitä vastoin  metsänhoidon 
kustannusten mahdollinen lisääntyminen,  esim. 
täydennysviljelyn  vaikutuksesta,  vähentää luon  
taisen uudistamisen taloudellista edullisuutta vain 
vähän (taulukko  11).  Kantohintojen  vaihtelulla 
samoin kuin puuntuotantokustannusten  vaihte  
lulla on tehtyjen laskelmien mukaan vähäinen 
vaikutus  edullisuusjärjestykseen  (ks.  kuva  23). 
Jatkotutkimukset olisi syytä  kohdistaa uudis  
tamiseen liittyvän tuotosepävarmuuden  (taulu  
kot  9  ja 10) ja satunnaisuuden merkityksen  sel  
vittämiseen. 
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Summary 
Significance  of  private  forest  owner's  economic  goals  
in the  forest  stand  regeneration  decision  
Introduction 
The decision to regenerate a forest  stand 
Forest  regeneration is  a  decision  based  on  economic  opti  
mization.  This  decision  formulates  the  way  in  which  a 
mature timber stock  will  be  replaced with  plants for  a 
new generation. It is  one of the  major economic  issues  
faced  by  a  forest  owner in  timber  production. The  task  
includes  the  choice  of the  optimal  regeneration method  
and  the timing. Regeneration therefore  includes  both eco  
nomic and  silvicultural  decisions.  The  forest  regeneration 
problem can normally  be  formulated  in  terms  of  econo  
mic  optimization. This  means that  the  choice  is  a  decision  
between  predetermined chains  of  regeneration activities.  
A  regeneration chain  is  a predetermined sequence  of 
silvicultural  and technical  activities. The chain  is formu  
lated  ex ante and  can be  assumed  to  be  pre-optimized at  
the  formulation  stage. 
There are two  basic  ways  to  formulate  the  regeneration 
decision  when  the  decision  making is  formulated  as a 
choice  between predetermined  alternatives.  Either  the 
stand  to  be  regenerated is  considered  as an  integrated  part  
of the  synchronized timber  growing plan  (area planning 
including the  single stand) or as a single independent 
decision  unit.  The  latter  approach is  applied here.  Howe  
ver,  the  stand  to  be  regenerated is  considered  to  be a part  
of  the  economic  planning in  the  economy of the  decision  
maker.  
Single stand  regeneration can  be  evaluated  as an inde  
pendent task  if  a competitive  financial  market  is  availab  
le.  The  consumption  patterns for the  harvest  income  do  
not  alter  the  appropriate  timing of  the  cuttings,  if  a  com  
petitive  financial  market  is available.  This separability  
means  simply  that  the  preferences of the  owner do  not  
affect the  optimal choice of  the  regeneration alternatives. 
The  basic  comparison of the  single stand  regeneration 
alternatives  is  made  here  by using the  competitive  finan  
cial  market assumption.  The  regeneration decisions  in  
practice  are  made  under  imperfectly  competitive  finan  
cial  markets. The evaluation  under  both  circumstances  
makes  possible  an analysis  of  the  specific effects due  to  
a)  the objectives  and  b)  the restrictions  in  the  timing of 
the  cutting  incomes.  Simple  solutions  for  the  identificati  
on of the  latter  effects will  be  pursued in this  research  
task. 
The practice  of  forest  regeneration  in Finland 
The  average  annual  area of regeneration cuttings  exe  
cuted  in  Finland  has  been  around  200  000  hectares  during 
the period 1965-87 (all forest owners taken  
together)(Figure 1).  The  proportion of the  regeneration 
cutting  incomes  in  the  forest  sector GNP has  been  around  
70  % throughout the  1970's  and  80s.  The  proportion of 
forest sector  from  the  GNP  in Finland  has  been  around  4 
% during 1980's  (Yearbooks of  forest  statistics).  
The  main  feature  of  the  regeneration practice  during 
the  1970's and  1980's has  been  a  constant decrease  in  the  
shares  of  natural  regeneration and  seeding in  favor  to 
planting (Figure 1).  The  areal  proportion of natural  rege  
neration  was 30 % in  1987  compared with 65  % for  
natural  regeneration and  35  % for artificial  regeneration  
ten  years earlier.  
Forest  regeneration is  an  institutionally  controlled  fo  
restry  activity  in  Finland.  The  major objective  behind  the  
rules  of institutional  control  concerning nonindustrial  pri  
vate  forest  lands  is  to  secure the  minimum  annual  yield 
target from  each  unit  area of nonindustrial  private  forest 
land.  A  detailed  program  scheduling for the  regeneration 
has  been  executed  for  this  target. This includes  a detailed 
proposal  schema  concerning  the methods  and  intensities  
of the  regeneration activities.  The  control  is  planned and  
carried  out  by  The  Central  Forestry  Boards  and  Regional 
Boards  separately  for  Finnish  and  Swedish  speaking regi  
on. The  minimum  annual  yield  targets are included  into  
the  proposed programs,  and  they can be  considered  the 
restrictions  given in  the  program  scheduling. 
Purpose  of  the  study  
The single  stand optimization  by  using  
the predetermined  regeneration chains 
The  purpose  of  this  study  is  to  analyze  the  relative  profita  
bilities  of  the  regeneration  chains available  and  to  identify 
the  factors  determining the  order  of preference for  these  
alternatives  by an individual  forest owner. The  regenerati  
on decision  is  a  problem of  choice  which  consists  of  a)  the  
optimal  timing of the  regeneration and  b)  the choice  bet  
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ween the  pre-  optimized regeneration alternatives rele  
vant  to  each  case. This  optimization  problem is  restricted  
by  a) the  forestry  qualifications given by  each  preoptimi  
zed  alternative  b)  the  shadow  prices  of the  cost  and  yield 
opportunities from  the  financial  markets  (when used  for  
the  timing of  the costs and incomes  achieved  from  timber  
production  with  respect to  consumption) and  c) the  liqui  
dity  constraints  faced  by  the  owner. 
The  optimization procedure to  be developed is  based  
on the  net  present  values  achievable  from  the  predeter  
mined  regeneration chains. 
A case  study  of  the regeneration  of 
a  Vaccinium type forest  stand 
The  optimization  procedure for  the  regeneration decision  
making is  applied to  the case  of  syntethically  constructed 
regeneration chains for  a 70  years  old  Vaccinium  site 
type  pine  stand.  In  the regeneration of  pine  stands  on this  
site  type there  are three valid  methods, i)  natural  regene  
ration, ii)  regeneration based  on seeding or  iii)  regenerati  
on based  on planting.  Each  method  can be  applied by  
using varying intensities  in  the  individual  tasks. 
The  alternative  regeneration chains  in  each  method  are 
preoptimized.  Prior  optimization means only that  the  fo  
restry  qualification concerning the  silvicultural  activities  
and  their  intensities  is  predetermined. The regeneration 
chains  to  be  developed include the  silvicultural  activities  
together with  the  risk  and  uncertainty  factors  typical  of 
these activities. 
The  problem  specification  based  on the  pre-  optimiza  
tion of the  silvicultural  qualification means the  omission  
of  the  allocative  efficiency  of capital  with  respect  to  the  
alternatives.  The formulation  of the  pre-  optimized  rege  
neration  programs  omit the  economic  efficiency  of  the  
regeneration. The  prior  formulation  of the  chains  is  cur  
rently  the  only  solution  to  the  optimization  problem. This  
state  of affairs is  due  to  deficiencies  in  empirical  rese  
arch. 
The specific  objectives  of  the owner 
and constraints on  the regeneration  decision 
The  major task of  this  study  is  to  expand  the  regeneration 
optimization  by  including in  the  task  the  restrictions  deri  
ved  from efficient  capital  allocation.  The  efficient  capital 
allocation  is  included  only into  the  choice  problem and  is  
omitted from  the  formulation  of  the  alternatives.The  re  
generation optimization as a  problem of the  efficient  
allocation  here  includes:  
1)  The decision  concerning the type  of regeneration and  
its  initiation  at  right  time.  
2)  The optimization of  the  adequately specified  objective  
function.  
3) The  appropriate specification  of  the  costs  of  both  the  
capital  allocation  and  the  financial  costs  faced  by  an 
owner  in  his  private  economy (over  those  of  the  rege  
neration  optimization of  the  stand).  
The economic optimization  of  regeneration  
The  economic  optimization  of regeneration decision  is  
first analyzed under  the  competitive financial  market.  
This  specification  of the financial  market  is  then  expan  
ded  into a specific  type  of  imperfect  competition  structu  
re.  This expansion means simply  the  inclusion  of the 
unequal terms  on the  borrowing rate  of the  financial  
market  (r
v
)  and yield  rate  on  financial  market investments  
(r
s
).  The net  effects of these  financial  market  imperfec  
tions  are here  analyzed for  the  liquidity  constrained  ow  
ner  as a decision  maker.  The  net effects of  a liquidity  
constraint  on regeneration  optimization are also  analyzed 
under  the  competitive  financial  market  structure.  
The changes  in the relative profitabilities 
between the regeneration  alternatives  due 
to the parameter shifts 
Shifts  in  the  parameter values  change of the  profitability  
order between  the  regeneration alternatives. These  chan  
ges  are analysed  with  respect  to  the  relevant  parameters 
of  the  study. Tests are carried  out  by  using simple sensiti  
vity  analysis. 
Net  present value  as the  basic  criterion  is  not  always  
appropriate  for  the  consideration  of regeneration alterna  
tives.  This  is  due to  the  restrictions  caused  by  the  perfect  
financial  market  assumption.  However,  the  logical  incon  
sistency  that  limits  the  use of the  internal  rate  of  interest, 
is  not  an obstacle  to the  use of net  present  values.  The 
difference  investment  method  wouldbe  a more general 
and  consistent  way  for the  comparisons.  The  superiority  
of the  latter  method  is  discussed  before  presenting the 
basic  results  of  the profitability  calculations.  The  profita  
bility order  between  the  regeneration alternatives  is  cal  
culated  by  using a partial  model  type  based  on the  net  
present  values.  
The  budget constraints  of  a forest  owner are used  to 
analyse  the  net  effects  of  simple  economic  restrictions  on 
the  preference  order  of  the  regeneration alternatives.  
Empirical  data and regeneration  alternatives 
Three  sources of  information  are  employed in  the  formu  
lation  of the regeneration chains  in  this  study.  These  
sources  are 1)  empirical  data  from the  regeneration prac  
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tice  based  on stratified  random  samples,  2)  growth and  
yield  models  and  3)  time  series  of stumpage prices  and  
regeneration costs.  
Empirical  data  from  two  inventories, one from  natural  
regeneration plots  and  the other  from cultivation  plots  
form  the  basis  of  the  modelling  of  the  chains.  The  data  are 
completed with  the  forecasts  of  growth and yield, as well  
as those  of unit  prices  and  costs  (Figure 11). 
Empirical  data 
Two  kinds  of  empirical  data  have  been  used  in  this study. 
First,  primary  data  and  the  subgroup averages  of a 
regeneration inventory  concerning  the  natural  regenerati  
on practice  in  Finland.  This  data has  been  applied in  the  
modelling of natural  regeneration alternatives  in  this  stu  
dy.  The  data  have been  gathered in  the  natural  regenerati  
on  inventory  (LUI)  (The Inventory  of  Natural  Regenera  
tion) (Hänninen et ai.  1972). The  sample plots  used  here  
are from  the  forest  areas of site  type  (VT)  (Tables 2-6). 
This  inventory data  is  applied in  determining the average  
intensity of thinnings in  regeneration cuttings  and  in  the  
specification  of  the  early  development of  the new genera  
tion.  The  inventory  data  is also  used  in  the  specification  
of the  plant  densities  and  other  qualifications of the  new 
stand.  
The  second  empirical  data comes  from  corresponding  
inventory  data  concerning artificial  regeneration  practice  
in  Finland.  The data used  here  comes from the artificial  
regeneration inventory  (MVI)  (The Inventory  of  Forest 
Cultivation)  (Yli-Vakkuri  et  al.  1969). The  calculated 
averages  from  this  data have  been  applied  in  the  chains  of 
cultivation  alternatives  in  this  study.  The  averages  from 
the  data  were primarily  calculated  for  the regeneration 
based  on  seeding. The  regeneration alternatives  based  on 
planting  were formulated  by  modifying the averages  of 
seeding alternatives  which  concern the  silvicultural  acti  
vities. 
The  early  development of  the  new generation is  formu  
lated  in  the  natural  and  artificial  regeneration chains  se  
parately. It is  done  using the  average  inventory  data  up to 
the  initial  ages  applied in  the  theoretical  growth models  
concerned.  
The  sample data  from the  regeneration areas of natural  
regeneration inventory  are considered  as a valid  sample  
from the  average conditions  of  VT site  type  regeneration 
decisions  in  Southern  Finland.  The averages  calculated  
from the  sample are  used  for the  specification  of the  
initial  stand,  the  thinnings of the  natural  regeneration 
alternatives and  the  early  stages  of  the  development of  the  
established  stand, as well  as the silvicultural  activities  at 
the  early  stages  of  the  established  stand. The  field  data  for  
the  natural  regeneration alternatives  from  the  (LUI)-  in  
ventory  is  a stratified  random  sample from 12 sample 
areas. There  are 325  sample plots  in  the  data.  The  calcula  
ted  averages  from the  data  are used  especially  for the  
frequencies of plants  in  the  early  development stage of  
the new generation. 
It should  be  noted, that  the  stand  to  be regenerated is  
the same in  different  regeneration chains.  The  develop  
ment of  both  the  current  stand  and the  established  stand  is  
synchronized with  the  specification  of the initial  state of 
the  stand  in  each  regeneration chain.  
Growth forecasts  of  the current  stand 
The  growth and  yield  tables  applied to  the  current  standa  
re valid  forecasts  for  the  development of  the  current stand  
when  the  stand  as a whole  is  further  developed. In  this  
case,  the growth and  yield  forecasts  of  the  current stand  
are based  on the  theoretical  growth models  (see  the  e.g. 
Gustavsen  1977). The growth forecast of the  current  
stand in  the  cultivation  chains  are from the theoretical  
growth functions.  In  the  artificial  regeneration chains, the 
growth and  development of  the current  stands,  after  thin  
nings, are forecast  using the  calculated  averages  from  the 
inventory  data.  The inventory  averages  include  informa  
tion  on the  initial  state of  the  stand, as well  as on its  
development after  the  thinnings. 
Growth forecasts  of  the established stand 
The  growth forecasts  of  the  forest  stand  to  be established  
by  regeneration  are forecast  separately  for the  initial  sta  
ge  and  the  stage of actual  growth. The  data applied in  the 
initial  stage were different  in  the natural  regeneration 
chains  and  artificial  regeneration cultivation  chains  res  
pectively. 
The  early  stage was forecast  using  averages  from  the  
two inventories  referred  to above.  The  period of actual  
growth was forecast  by using the  theoretical  growth mo  
dels  (see  Vuokila  &  Väliaho  1980). It should  be  noticed  
that  the  same  theoretical  growth models  were  applied in  
all  chains.  The  age  of the  established  stand  at  the  begin  
ning of the  growing period was not  the  same in  all  the  
chains  mainly  because  of  a  delay  in  the  natural  regenera  
tion  chains.  
The unit price  and cost  forecasts  of regeneration 
The  appropriate forecasts  for  the incomes  and  costs  are 
involved  due  to  the  calculation  of  the  net  present  values.  
Two  types  of  stumpage  price  and regeneration cost fore  
casts  are applied in  this  study.  Two  parallel  methods, the 
autoprojective  and  the  trend  value  forecast  method  are 
applied  to  evaluate  the  adequacy of  the  forecasts.  
64  Ollonqvist, P. & Kajanus, M.  
a)  Forecasts  based  on  the  use of the autoprojective 
processes  utilize  the  information  concerning  the  develop  
ment of  the individual  unit  cost  items in  the forecasts.  The 
analyses  of  the  unit cost  time  series,  as well  as alternative  
forecasts  for them, are adapted from  an independent rese  
arch  task  outside  this  study  (see  Oksanen-Peltola  1989). 
The  autoprojective forecasts  are based  on the  deflated  
time  series  of the  individual  cost  items  from  the  period 
1964—85.  The  realized  costs and  the autoprojective  fore  
casts  with  their  confidence  intervals  are presented in  
Figure 12. Forecasts  for  1987  are also  listed  in  Table  6.  
b)  The  second  type  of forecasts  for  the  stumpage prices  
and  regeneration costs  are  based  on the  trend  values of  
the  corresponding deflated  time  series.  The  trend  values 
are calculated  from  the  time series  covering  years  1955-  
1980  for  the  deflated  stumpage prices  and  years  1966-  
1980  for  the  deflated  regeneration costs.  The  estimated  
linear  trend  equations are presented  in  Appendix 2.  These  
forecasts  are applied by  assuming a  constant  ratio  bet  
ween the  stumpage prices  and  the  regeneration  costs.  The  
latter  constancy  is  achieved  by  counting the  trend  values 
for  the  year  1987  and assuming  the deflated  values to 
remain  constant  through the  forecast  period.  The trend  
forecasts  for  year  1987  are presented in  Figure  12  and in  
Table  6. 
The  calculations  of the  regeneration optimization are 
accomplished  by employing forecasts based  on the  cons  
tant  price  and  cost  ratios.  The net effects  due  to the  
forecast  methods  applied are summarized  in  Figure  24.  
The  majority  of the  time  series  of  these  unit  values  are 
available  in  the  official  statistics. The  unit  costs  of  rege  
neration  have been  disaggregated in  this  study.  
third cutting.  In  the  second  of the  natural  regeneration 
alternatives  LU 2+2(78,79) the  main  differences  with  res  
pect  to  the  former are the  ploughing of the  surface  after 
the  first  regeneration cutting,  and  the  use of  two  regenera  
tion cuttings  (definitions given in  Table  7). 
In the  seeding alternatives, the  current  stand  is  assu  
med  to be  removed  in  one clearcutting. Seeding and  the  
preparation of  land  surface  are assumed  to  be included  in  
these alternatives.  
The  planting alternatives  have  a similar  basic  structure  
to seeding with  respect  to thinnings  and  clearcutting.  
Year  old  plants  are used  and  the  planting  is  executed  one 
year  after the  clearcutting. The  rotation  applied  for  the  
current stand in  the short  rotation  seeding and  planting 
alternatives  is  the  age  of  the  first thinnings in  the  natural  
regeneration alternatives.  On the  other  hand, the  long 
rotation  seeding and planting alternatives are specified  by  
using the  rotation  age  of the  final  cuttings  of the  natural  
regeneration. 
Results and conclusions 
The relative  economic  profitabilities between  the  prede  
termined regeneration alternatives  are first  calculated  un  
der the  competitive  financial  market  structure.  The  analy  
sis is  then  enlarged by  taking into  account  the specific  
effects of a liquidity  constraint  and  an  imperfect  capital  
market.  The  liquidity  constraint  is  first  used  in  a perfectly  
competitive  financial  market  structure.  The  effects  of  the  
liquidity  constraint  are thereafter  analysed in  an imper  
fect financial  market  structure.  
The  regeneration  chains and their code 
identification  
The  constructed  basic  regeneration alternatives  (two  for  
natural  regeneration, two  for  seedling and  two  of plan  
ting) are identified  by  a code system.  The code  identifies  
the  regeneration chain  by  introducing the  method, the  
rotation  applied  in  the current and future  stand  respecti  
vely,  the  number  of thinnings  and  the  rates  of interest 
applied (see  details  in  the  list  of  symbols).  
The construction  of the  regeneration chains, as well  as 
the  basic  elements  used  in  their  formulation, are pre  
sented  in  Figure 11.  The  number  of  cuttings,  their  timing 
and  the  rotation  applied  are presented  in  Table  7  for  each  
regeneration chain in  this  study. The initiation  of  the  
regeneration cuttings  is  assumed to  be considered  at the  
age  of  70 for the  current  stand.  
In the  first natural  regeneration alternative  LU2+3 
(84,79),  half of the  total volume  of the  current  stand  is  
removed  at the  first  stage, 69  % of  the  remaining stock  in  
the  second  stage and  the  rest  of  the  seedling trees in  the  
The regeneration  optimization  in a  
perfectly  competitive  financial  market structure  
In the  basic  model  a competitive financial  market  is  
assumed.  Each  rate  of  interest applied is  both  the  time  
preference of the  owner and the market  rate  of interest.  
The  relative  net present values  of  the  alternatives  are 
calculated  and  presented as a function  of  the  interest  rate.  
The  results  of  these  analyses  are compressed  into  Figu  
re  13. They can be  summarized  in  the  following way. At 
low  rates  of  interest  (r  <  2.4  %)  the  alternatives  with  long 
rotation  and level  of  high silvicultural  effort, the  alterna  
tives  I3+1(84,89) and  K3+](84,91)  respectively,  turned  out 
to  be  the optimal choices.  The  reciprocal  order between  
the two  alternatives  is a function  of the silvicultural  con  
dicions.  A  low  rate  of  interest  favours  the  future  growth of 
standing timber. The  latter  makes  the  relative  profitabili  
ties  of  the  alternatives  I3+l (84,89) and K3+1(84,91) inc  
rease. The  natural  regeneration alternative  is  the  optimum 
at  rates  of  interest  near the  annual  value  growth rate  of  the  
standing timber. A high  rate  of interest  increases  the  
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relative  magnitudes of the  annual  incomes over  those  of 
the  future. This  effect compensates for  the  value  growth 
effect related  to the alternatives I3+1(84,89) and  
K
3+1 (84,91). The  yield from the  financial  investments, 
achievable  by  using the  alternatives  LU2+3(84,79),  toget  
her  with  the  value  growth, increases  the  profitability  of 
this  alternative.  If the interest  rate  is  over the  value  growth 
of  timber  (r  >  4  %),  a short  rotation  with  minor  silvicultu  
ral  efforts K2+1(70,76) turns  out  to  be  the  optimum. High 
interest  rates  make  the  current cutting  income  the  domi  
nant  component. At  high rates of  interest,  the  dominance  
of  the  alternatives K2+1(70,76) and  12+i(70,74)I 2+i(70,74) is  mainly  
due to the latter effect. 
At moderate  interest  rates, natural  regeneration is  the 
optimal choice  for the  site  types of southern  Finland  
examined  in  this  study.  At low  rates,  sustaining  the  whole  
current  stock is  preferable when  the  value  growth of the 
standing timber is  higher than  the market interest  rate.  
The  opposite is  true  at  high  interest  rates.  
Two synthetic  variants  for  the  natural  regeneration 
method  applied  above  were examined.  These  were com  
pared to  the  basic  natural  regeneration alternative  to  eva  
luate  the  profitability  of  the  natural  regeneration  alterna  
tive.  No  identifiable  differences  in  the  profitabilities  were 
visible.  Not  even the  omission  of the  third  cutting  in  the 
natural  regeneration alternative  significantly  changed the 
profitabilities  of  the  natural  regeneration alternatives (see 
Appendix  2).  
The  calculated  results  of  the  profitability  order  above  
are valid  in  a perfectly  competitive  financial  market  struc  
ture.  In  this  structure,  the  net  present  values  used  in  the  
comparisons imply  the  infinite  intertemporal elasticity  of 
substitution  between  the  income  opportunities at  diffe  
rent dates. 
Liquidity  constraint  and regeneration  
optimization  
The  first expansion of the basic  model  is  the  introduction  
of  a fixed  point  liquidity  constraint  of the  owner in  the  
perfectly  competitive  financial  market  structure.  Three  
alternative  constraints are applied. A single  liquidity  
constraint  is  assumed to  exist at  one of  the  time  points  of 
the  net  cutting  incomes.  The  latter  simply means  that  one 
liquidity  constraint  is  at  point  t=o, t=B or  t=l4, one point  
of  time  in  each  analysed  case  respectively.  The  profitabi  
lity  order  between  the  regeneration alternatives, as  a  fun  
ction  of  the  subjective  rate  of  interest, are analysed  sepa  
rately  for  these  alternative  liquidity  constraint  structures.  
A  liquidity  constraint  is  a simplified  way  of including  
the  particular  constraints faced  by  the  individual  forest  
owner  into the  optimization.  The  model  used  in this  study  
can be  considered  a  particular  specification  of the  com  
prehensive  forest  regeneration optimization model  for  a 
forest  owner. The  net  present  values  of the  cutting in  
comes are divided  into  two  parts; those used  for the 
financing of  the  liquidity  constraint  and  those  used  for the 
maximization  of the  owner's  utility. The  specification  of 
the  financing of the  liquidity  constraint  is  carried  out  so 
that  the  necessary  net  of the  cutting  incomes  to  finance  
the  constraint  is  transferred  by  the  market  rate  of  interest. 
The  time  preference interest  rate  is  applied to  the  calcula  
tion  of the  net  present values of the  incomes  over the 
liquidity  constraint. The  liquidity  constraint  is  stated  by  
assuming that  it  can be  financed  by  using the  cutting 
incomes  from  the  regeneration cuttings  in  all  alternatives, 
i.e.  in  the  case where  these  incomes are also  the lowest. 
The rest  of the incomes  from the current stand over the 
liquidity  constraint  are discounted by  a  subjective  rate  
(the separate market  and  subjective  rates  of interest are 
assumed  in  imperfect  financial  market  conditions  only). 
The  profitability  comparisons under  the liquidity  
constraint  at  t=o are presented separately for  perfectly  
competitive  market  interest  rates  r=l  %, 3  % and  5 % 
respectively  in  Figure  15. 
By assuming  r=l  %, the regeneration alternative  
K
2+1(70,76) is  optimal  at  every  subjective rate  of  interest  
(Figure 15a).  The  value  increment  achievable  through the 
continuation  of  the rotation in  the current stand is  transfe  
rable  to an earlier  timepoint by  using  financial  market  
intermediation.  At r=3% the  alternative  LU2+3(84,79) is  
preferred at the  subjective  rates p s 3.5 % and the 
alternative  K3+1(84,91) becomes  superior  at the  higher 
subjective  rates (Figure 15b). The cost of financing the 
liquidity  constraint  at  t=B becomes  higher than  in  the 
earlier  case. At the  low  subjective  rates, the  timing of the 
cuttings  in  the alternative  LU2+3(84,79) is  more  appropriate 
than  that  in  the  alternative  K3+1(84,91). The  proportions 
between  the  alternatives  are reversed  at  high interest  
rates.  At r  a 5  % (the market  rate  the  exceeds the rate  of 
growth in  the  current stand) the profitability  order bet  
ween the  seeding alternatives  was the  opposite (Figure 
15c).  The  low  market  interest  rate  with  respect to the  
value  growth makes  sustaining the whole  current  stand a 
profitable choice.  A high  market  rate  means that  the  
immediate  cutting of  the  current  stand  is  preferred over 
the  sustained  growth. 
The  prior  results  of  the  optimal  regeneration alternati  
ves are summarized  in  Figure 16. The  optimal alternati  
ves are presented  as a  function  of the  time  preference. In  
the  first case,  the  subjective  and  market  rate  are equal. 
The  three  other  comparisons are made at  a fixed market  
rate  of  interest. 
The  analysis  concerning  the  net effects of  the  liquidity  
constraint  on the  profitabilities  is  carried  out  here  only  for  
the  case  where  the  liquidity  constraint  is  at t=o. The  
transfer  in  the  timing of the  liquidity  constraint  does  not  
change the profitability  order  between  the alternatives  in  
perfectly  competitive financial  market  structure. The  lat  
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ter result  is  visible  in  Figure  17,  where  the  net  effects  of  
the  time  point of the liquidity  constraint  is  presented. 
These comparisons are only  for  the  case where  r=l  %.  A 
change in  the  market  interest rate  does  not  change the  
conclusions. 
Regeneration  optimization  in an imperfectly  
competitive  financial  market structure 
The previous constancy  of  profitability  order  with  respect  
to  the  timing of the  constraint  does  not  hold  if  an imper  
fectly competitive  financial  market  structure  is  introdu  
ced. The terms of  financial  market investments  and  those 
of debt  financing are unequal  in  these  structures.  
The  profitability  order  between  the  regeneration alter  
natives in  an imperfectly  competitive  financial  market  
structure  is here  analysed  only  in  individual  cases. These  
cases are calculated  to illustrate  the net effects on the 
profitability  order, not  the  magnitudes of the profitability  
differences.  The  latter  are achievable  by  comprehensive 
analyses.  The  objective of this  study  is  only  to  point  out  
the  principles  from  the  net  effects  of  the  latter.  
The  examples  calculated  here  do  not  pay  attention  to 
the proportions of market  interest  rates  in  practice.  The  
rates  applied are only  examples.  The  aim  of the  calcula  
tions  is  simply  to  evaluate  the  proportions of the  rates of 
interest  on lending  and  borrowing with  respect to  the  
yield in  timber  production. 
The  number  of the  alternatives  in the  comparisons is  
further  restricted.  Only  three  alternatives, LU 2+3(84,79),  
K
3+i(84,91)  and  K2+1(70,76)  are compared  in  these  eva  
luations.  
In the  first financial  structure  used, the lending rate  
(r
s
 = 1  %)  is  lower  than  that  of  the  borrowing (r
v
 =  5 %).  
The  results of  the  analyses  are summarized  in  two  ways.  
First,  the  two  seeding alternatives are separately  compa  
red  with  the  natural  regeneration alternative  so that  the  
time  point  of  the liquidity  constraint  is  varied  (Figures 18  
a  and  b  respectively).  Secondly,  the  three alternatives are 
compared  by  assuming the  liquidity constraint  at t=B  
(Figure 19). 
The  first comparison is  carried  out  separately for the  
alternatives LU2+3(84,79)  and K3+1(84,91), and  for  
LU
2+3(84,79) and K2+1(70,76) respectively  to evaluate  
the  net  effects of the  time  points  of  cutting incomes  and  
the liquidity  constraint.  
The  liquidity  constraint  at  t=o makes  the  alternative  
LU
2+3(84,79) preferable over K3+1(84,91)  at all  subjecti  
ve  rates  (Figure 18a). 
If the  time point  of  the  liquidity  constraint  is  moved 
further  from t=o, the  alternative  K3+1(84,91) becomes  
more profitable  with respect  to  LU2+3(84,79) at the sub  
jective  rates  of  interest  p s 6.5%.  This  is  due  to the 
unfavourable  proportion of  financial  market  interest  rates  
with respect to  the income  timing of  the  seeding alternati  
ve. If the  liquidity  constraint  is  at  t=l4,  the  seeding alter  
native  becomes  optimal at  all  subjective  rates.  The  rate  of 
borrowing in  this  example makes  the  loan  financing for 
the liquidity  constraint  expensive.  From  the  latter  it  fol  
lows that  the  yield  on a financial  investment is  low.  
Financial  investments are needed if the alternative  
K
2+i(70,76)  is  used  when  the  liquidity  constraint  is  at  t=B 
or at t=l4. 
The poor  yield on financial  investments  makes  the  
profitability  order  between  the alternatives  in  these  cases 
(Figure 18b). The alternative  K
2+1
(70,76) based  on a 
short rotation  age  is  optimal  because  loan  financing is  not  
needed  to  finance  the  budget constraint.  
The  profitability  order  between  the alternatives  is  a 
function of the ratio  between  financial  market interest  
rates if  the  financial  market  structure  is  imperfect.  The  
cases evaluated  above  are valid  if  the  yield  rate  r
s
 is  lower  
than  that  of borrowing r
v
. In the  next  comparison, the  
profitability  order  between  the three  alternatives  is  deter  
mined  by  reversing  the  ratio  of  the  market interest  rates.  
These  comparisons are here  presented only  in the  case  of 
a liquidity constraint  at  t=B. The  results  are presented  in  
Figure 19  and  summarized  next. 
The  natural  regeneration alternative  LU2+3(84,79)  is  
optimal  at  rates p  s  7% and  the alternative  K3+1(84,91) at  
the rates p  s  7%. The  participation of the  owner in  the 
financial  market  is  suboptimal  if  the  interest rates  are 
r
s
=l%,  rv=s%  respectively. In  this structure,  the  yield on 
financial  investments  is  low  and  the  cost  of  borrowing is  
high with  respect  to the  use of the  timber  stand  as an 
investment  alternative.  The  opposite is  true concerning  
the  profitability  of the  participation under  the  financial  




=l  %. In the latter  case,  the 
profitability  order  between  the seeding alternatives  is  
reversed  with  respect  to  the  corresponding profitabilities  
in  the  previous  comparisons  (Figure 20).  The  anomality  
of the  financial  market  structure  where  r
s
=l  %  and r
v
=s  % 
can  be  seen by  considering  the  suboptimality  of  the  natu  
ral  regeneration alternative.  
A  forest  owner facing the  liquidity  constraint  and/or 
the  financial  market  imperfections  must  take the  specific  
effects of liquidity  constraints  into  consideration  in  his  
decision  making. The  liquidity  constraint  alone  makes  
the  evaluation  of  the  financial  market  participation  inevi  
table.  It is  rational  to  maintain  the  standing  timber  if  the 
average  future  yield from  the value  growth exceeds  the 
cost  from  borrowing. The  current  stand  will  be  removed  
when  the  average  yield  remains  lower  than  that  achieved  
in  the financial  market.  The  consideration  of  the  effect of 
financial  market  imperfections  is  analogous to  the  results  
that  areachieved  due to the  structural  changes in  the  
liquidity  constraints  of  the  financial  market.  
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Validity  tests  for profitabilities 
The  validity  of the  research  result  with  respect to the  
parameter changes are tested next.  The  net  effects  of  the  
changes in  the  parameters measuring the  taxatory  quali  
ties  are tested  first. The  second  group  of  tests relate  to  the  
changes in  stumpage prices and  the  unit  costs  of  regene  
ration.  These tests of  validity  are carried  out  to  evaluate  
the  net  effects from  the  uncertainty and  risk  factors  ap  
propriate  to regeneration. The  explicit  inclusion  of  the  
risk  and  uncertainty components into  the  variables  is  
postponed  to  the  future  research  task. 
The  first parameter to  be tested  is  a  delay in  seedling 
(see  Tables  9 and  10).  The  outcome of this  delay is  a 
decrease  in  the  relative  profitability  of  the  natural  regene  
ration  alternative.  The  decrease  is  the  larger the  higher is  
the  subjective  interest  rate  (Figure  21).  At  low  subjective  
rates  of  interest  ( p  <4%),  the three  fold  time  delay struc  
ture  in  seedling does  not  decrease  the  relative  profitabili  
ty  by  more than  10  %. 
The  second  parameter varied  in  the tests  of validity  is  
yield.  It is  intended  to  measure the  effects of  the  yield 
changes occurring  in  the  alternatives  LU 2+3(84,79) and  
K
3+ i(84,91). The  test  is  conducted  by  increasing  the  yield 
forecast  in  the  seeding alternative  at the  predetermined  
stages  and  simultaneously decreasing the  corresponding  
yield of  natural  seeding by  the  corresponding stages (see 
Table  11).  The  effect of  these  test  modifications  is  largest  
at  low  interest  rates  (Figure 22).  The  alternative  growth 
estimates  are corrected  by  the  rate  of  interest, making the  
net  present  values  of  the  alternatives equal (r=2.5  %).  The 
corrections  are made by  using the  stages  calculated  from 
the  yield  variance  in  the  empirical  data.  The  deviations  
change the relative  profitability  of  the  latter  by  less  than  
15 % (notice  that  the  change has  been  made  in  both 
directions  in  Figure 22).  
The  second  group  of  validity  tests  is  related  to  the  unit  
prices  and costs  (see  Table  11).  This  uncertainty  is  tested  
by  two  methods.  The stability  with  respect  to the  unit  
price  changes  is  analysed  by  proportional changes in  the  
price  level  and in  the  price  proportions of the  timber  
species.  The  profitability  order  is  slightly  sensitive  to  the  
changes in  the  price  level  (Figure 23a).  However, the  
dependence of the  profitability  order  with  respect  to  the  
changes in  the  price  proportions of  timber  species  is  more 
complicated  (Figure 23b). The  effects of the  unit  cost  
changes are measured  by  comparing the  unit  cost fore  
casts  of  the  two  types presented earlier.  Again the profita  
bility  order between  the  alternatives  is  permanent with  
respect  to  the unit  cost  changes (Figure 24). 
The  preference order between  the  relevant  regenerati  
on alternatives is not considered  to be a  function  of the 
relative  net  present value  by  all forest  owners. Multiple  
use values, the  risk  evaluation  related  to the  to the diffe  
rent  alternatives  are,  among  other  things,  often  explicitly  
or implicitly  taken  into  account  as rational  variables  by  
the  individual  owners. The  relative  importance of these  
latter  factors increases  when  the  subjective  rate  of  interest  
of  the owner is low.  
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Liitteet -  Appendices  
Liite 1.  Uudistamisvaihtoehtojen  käsittelyintensiteetin  muuttamisen vaikutuksista  taloudelliseen edul  
lisuuteen 
Tässä  liitteessä  tarkastellaan  vertailuissa  käytettyjen  vaih  
toehtojen tarkoituksenmukaisuutta  edustamaan  kutakin  
uudistamismenetelmää.  Ensin  arvioidaan  luontaisen  uu  
distamisen  toimenpideintensiteettiä ja toisena  kylvöä  ja 
istutusta  vaihtoehtoisina  metsikön  perustamistapoina. 
Tutkimuksen  edullisuusvertailussa  luontaisena  vaihtoeh  
tona  käytetty  havaintoaineiston  mukainen  uudistamista  
pa  poikkeaa  maanmuokkauksen  sekä  hakkuutavan  osalta  
nykyisten  ohjeistojen mukaisesta  (ks.  Metsänhoidon  suo  
situkset  1989). Poikkeaman  taloudellisten  vaikutusten  ar  
vioimiseksi  verrattiin  aineiston  mukaisen  luontaisen  uu  
distamisen  vaihtoehdon  taloudellista  tulosta  ohjeistojen 
kaltaisten  luontaisen  vaihtoehtojen kanssa.  Liitekuvassa  
1.1 on esitetty  empiirisen  havaintoaineiston  perustuvan 
kolmen  uudistamishakkuun  luontaisen  uudistamisen  vaih  
toehdon  LU 2+3(84,79) sekä  nykyisten ohjeistojen mu  
kaisten  kahden  uudistamishakkuun  ja maanmuokkauk  
sen vaihtoehtojen LU2+2(78,79)min  ja LU2+2 (78,79) max  
suhteelliset  nykyarvot.  Vaihtoehtojen nykyarvot  ovat  yhtä 
suuria  7 %:n laskentakorkokannalla.  Sitä suuremmilla  
laskentakorkokannoilla  on kahden  hakkuun  vaihtoehto  
edullisempi,  koska  siinä  nykypuuston sitoutunut  pääoma 
realisoidaan  nopeammin. Seuraajametsiköiden puuntuo  
toseroilla  ei  ole  merkitystä  edullisuuden  kannalta  korkeil  
la  laskentakorkokannoilla.  Laskentakorkokannan  ollessa 
2,5-7,0 % kolmen  hakkuun  vaihtoehto  on kahden  hak  
kuun  vaihtoehtoja edullisempi,  koska nykypuuston  puun  
tuotos  on ensiksimainitussa  suurempi ja uudistamiskus  
tannukset  pienemmät.  Mikäli  maanmuokkauksen  avulla  
saadaan  luontaisesti  syntymään kylvötaimikkoa  vastaava  
taimikko  (max vaihtoehto), kahden  ja kolmen  hakkuun  
vaihtoehdot  ovat  yhtä  edullisia  noin  2,5 %  laskentakorko  
kannalla.  Sitä  pienemmillä laskentakorkokannoilla  kah  
den  hakkuun  vaihtoehto  on edullisempi.  Jos  maanmuok  
kauksella  ei  ole  vaikutusta taimiston  syntyyn  ja kehityk  
seen,  kahden  hakkuun vaihtoehdon  suhteellinen  edulli  
suus  laskee  laskentakorkokannan  pienentyessä. 
Maanmuokkaus  vaikuttaa  taimiston  tiheyteen ja tas  
aikäisyyteen  sekä  lyhentää uudistamisaikaa  (Lehto 1956). 
Tämä  nostaa  kiertoajan  vuotta kohti  laskettua  puuntuo  
tosta  parantaen kahden  hakkuun  vaihtoehdon  suhteellista  
edullisuutta  pienillä  laskentakorkokannoilla.  Maanmuok  
kauksen  avulla  voidaan  pienentää  luotaisen  uudistamisen  
vaihtoehtojen epäonnistumisriskiä.  Liitekuvan  1.1 vertai  
lusta  voidaan  päätellä, että  vaihtoehdon  LU2+3(84,79)  tu  
loksia  on mahdollista  soveltaa  myös  nykyisten  ohjeisto  
jen (Metsänhoidon suositukset  1989) mukaiseen  luontai  
sen uudistamisen  menetelmään  suuntaa antavasti. 
Uudistamisvaihtoehtojen edullisuusvertailussa  käyte  
tään havaintoaineistoon  perustuvaa luontaisen  uudista  
misen vaihtoehtoa  HJ 2+3(89,79), kylvövaihtoehtoja  
K
2+ i(70,76) ja K3+1(89,91) sekä istutusvaihtoehtoja  
12+i(70,74)I
2+ i(70,74)  ja I3+1(84,89). Liitekuvassa  1.2 on esitetty  
vaihtoehtojen suhteelliset  edullisuudet  eri  laskentakorko  
kannoilla.  Istutukseen  perustuvien metsänkäsittelyohjel  
mien  oletettiin  poikkeavan kylvövaihtoehdoista  siten, että 
kiertoaika  on taimien  iän  verran  (2 v) lyhyempi  ja uudis  
tamisketjun kustannukset  ovat  suuremmat (ks.  luku  3.3).  
Edellä  mainittujen erojen  takia  alle  1 %  laskentakorko  
kannoilla  istutusvaihtoehdot  ovat  vastaavia  kylvövaihto  
ehtoja edullisempia. Istutusvaihtoehdon  edullisuus  pie  
nillä  laskentakorkokannoilla  kylvöön  nähden  perustuu 
kiertoajan  lyhenemiseen. Edelleen  yli  1 % laskentakor  
kokannoilla  kylvö  on istutusta  edullisempi pienempien 
uudistamiskustannustensa  vuoksi.  Ero  lyhyen  kiertoajan 
viljelyvaihtoehtojen välillä  on suurempi,  koska  kustan  
nusten  suhteellinen  merkitys  niissä  on suurempi.  Käytet  
tävissä  ollut  aineisto  ei  antanut mahdollisuutta  tutkia  kyl  
vö-  ja istutustaimikkojen  kehityserojen  merkitystä  talou  
delliseen  edullisuuteen.  
Liite 2. Havaintoaineiston koealoittainen edullisuusvertailu 
Tässä  tutkimuksessa rakennettu  uudistamismenetelmien  
vertailumalli  soveltuu  ennaltamääriteltyjen vaihtoehtojen 
vertailuun.  Käytännön uudistamistoiminnassa  uudistamis  
tuloksen  ennustaminen  suhteellisen  varmasti  on vaikeaa  
myös kaikkein  helpoimmalla kohteilla.  Uudistettava  puus  
toja kasvupaikka  vaikuttavat  uudistamisen  onnistumisto  
dennäköisyyteen. Tekijöillä on vaikutusta  erityisesti  luon  
taisessa uudistamisessa.  Luontaisen  uudistamisen  uudis  
tamisajan suuri  variaatio  tämän tutkimuksen havaintoai  
neistossa  osoittaa  epäsuorasti  uudistettavassa  puustossa, 
kasvupaikoissa  ja vuosien  välisessä  säävaihtelussa  olevi  
en erojen  merkityksen.  Näiden  erojen  vaikutusta  luontai  
sen uudistamisen  vaihtoehtojen edullisuuteen  tutkittiin 
muodostamalla  kullekin  luontaisen  uudistamisen  havain  
toaineistoon  valitulle  uudistusalalle  kaksi  vaihtoehtoista 
metsänkäsittelyohjelmaa. Luontaiseen  uudistamiseen  pe  
rustuva  käsittelyohjelma  oletettiin aineiston  mukaiseksi,  
kun  taas  kylvöön  perustuvassa  käsittelyohjelmassa  avo  
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Liitekuva  1.1. Kahteen  hakkuuseen  ja maanmuokkaukseen  perustuvien luontaisen  uudistamisen  
laskennallisten  käsittelyohjelmien  sekä  aineiston  mukaisen  kolmeen  hakkuuseen  perustuvan 
luontaisen  uudistamisen  käsittelyohjelman  keskinäiset  edullisuussuhteet  laskentakoron  funktiona  
(aineistovaihtoehdon indeksiarvo  = 100). 
Appendix Figure 1.1. The  profitability  comparison of  natural  reforestation  programs.  The theoretical  
alternatives  with  two  cuttings  of  the current stand  compared  with  the  alternative  using  three  cuttings  (the  
latter  from the empirical  data)  (Index values  with  the  last  alternative  as a norm  (= 100)). 
Liitekuva  1.2. Istutukseen, kylvöön  ja luontaiseen  uudistamiseen  perustuvien käsittelyohjelmien  
suhteelliset  nykyarvot  korkokannan  funktiona  sekä  keskinäinen  edullisuus.  
Appendix Figure 1.2. The  profitability comparison  of  regeneration alternatives  as a  function of  the interest 
rate  (r).  The relative  net  present values  of  natural  reforestation,  seeding  and  planting regeneration 
alternatives.  (Comparison of  the  index  values  (natural regeneration as a norm (=  100). 
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hakkuu  oletetaan  tehtäväksi  siemenpuiden poistohakkuun 
yhteydessä. Metsänhoitotöiden  osalta  kylvövaihtoehdot  
määritellään  kuten  keskimäääräistä  metsikköä  koskevis  
sa laskelmissa. 
Liitekuvassa  2.1 esitetään  uudistusaloittaisen  pariver  
tailun  käsittelyohjelmien tuottamat  suhteelliset  nettonyky  
arvot  siten, että luontaisen  uudistamisen  vaihtoehdon  tuot  
tamaa nettonykyarvoa merkitään  kullakin  uudistusalalla  
sadalla.  Suurimmillaan  kylvövaihtoehdon nettotuotto on 
0  % laskentakorkokannalla.  Kokonaistuotto  on 30  % suu  
rempi kuin  saman uudistusalan  luontaisen  uudistamisen  
vaihtoehdossa.  Luontaiseen  uudistamiseen  perustuva  kä  
sittelyohjelmaosoittautui  yli4 %:n laskentakorkokannoilla 
jokaisella uudistusalalla  edullisemmaksi  kuin  kylvöön  
perustuva käsittelyohjelma.  Neljässä  tapauksessa kylvöön  
perustuvan käsittelyohjelman  tuottama  nettonykyarvo  jäi 
pienemmäksi  kuin  luontaiseen  uudistamiseen  perustuval  
la  käsittelyohjelmalla  kaikilla  käytetyillä  laskentakorko  
kannoilla.  
Liitetaulukossa  2.1 esitetään  eräiden  luontaisten  tai  
mikkojen  syntymistä  ja kehittymistä  kuvaavia  tunnuksia  
0  ja 3  sekä  5  %  laskentakorkokannoilla laskettuina  kol  
men  uudistusalan  keskiarvoina. Uudistusalat  on  ryhmi  
telty  luontaiseen  uudistamiseen  ja kylvöön  perustuvien  
käsittelyohjelmien  tuottamien  suhteellisten  nettonykyar  
vojen  suuruuden  mukaan.  Uudistamisaika  on selvästi  ly  
hyempi kullakin  laskentakorkokannalla niillä  kolmella  
uudistusalalla, joissa luontainen  uudistaminen  on talou  
dellisesti  edullisimmillaan.  Tämä voidaan  olettaa  seura  
ukseksi  siitä, että  pienillä  laskentakorkokannoilla  käsitte  
lyohjelman tuottaman nettonykyarvon suuruuteen  vai  
kuttaa  seuraajametsiköiden puuntuotos kiertoajan  vuotta 
kohti.  Laskentakorkokannan  pienentyessä luontaisesti  
syntyneen taimiston  valtapituus ja pohjapinta-ala tulevat 
luontaiselle  uudistamiselle  edullisissa  uudistusaloissa  suu  
remmiksi  kuin  kylvölle  edullisilla  uudistusaloilla  (ks.  lii  
tetaulukko  2.1).  
Uudistamisalakohtaiset  vertailut  osoittavat  uudistamis  
tulokseen  sisältyvän  vaihtelua  myös VT-männiköissä.  
Uudistamisen  taloudellisen  edullisuuden  vertailumalleja 
tulisikin  kehittää  jatkossa  siten, että  onnistumistodennä  
köisyys  ja riski  sisältyisivät  malliin.  
Liitekuva  2.1.  Uudistusaloittaiset  kylvöön  perustuvien  uudistamisen  vaihtoehtojen suhteelliset  nyky  
arvot  ja edullisuus  suhteessa  luontaiseen vaihtoehtoon.  (Kullakin uudistusalalla  luontaisen  uudis  
tamisen  vaihtoehdon  nettonykyarvoa  on merkitty  sadalla). 
Appendix Figure  2.1.  The  net  present values and  profitability  order  between  natural  regeneration and  
regeneration based  on seeding  on individual  regeneration plots.  (Index numbers, (natural  alterna  
tive  in  each  plot  =  100)). 
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Liitetaulukko  2.1.  Aineistoon  kuuluvien  taimikkojen kehitystä  kuvaavien  tunnusten  merkitys  luontaisen  uudistamisen  
edullisuuteen  eri korkokannoilla.  
Appendix Table  2.1.  Some  parameters of  young  stands  belonging  to  the  material  concerning the  profitability  of natural  
regeneration. The  profitability  is  measured  by  present  net  value.  
0% Uudistumisaika, v 
Time  of regeneration 
Runkoluku, kpl/ha  
Number  of stems 
Valtapituus, m  

















3 % Uudistumisaika, v 
Time of regeneration 
Runkoluku, kpl/ha  
Number  of stems 
Valtapituus, m  

















5 % Uudistumisaika, v 
Time of regeneration 
Runkoluku, kpl/ha  
Number  of stems 
Valtapituus, m  
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